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Siti Nurrahmah, 2021, Pengaruh Maturitas, Likuiditas, Tingkat Suku Bunga 
dan Kupon Terhadap Perubahan Harga Obligasi Korporasi di Indonesia 
Tahun 2017-2020 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan mendapatkan bukti empiris 
Pengaruh Maturitas, Likuiditas, Tingkat Suku Bunga dan Kupon terhadap 
Perubahan Harga Obligasi Korporasi Di Indonesia Tahun 2017-2020. Likuiditas 
diukur menggunakan current ratio, Tingkat Suku Bunga menggunakan BI Rate. 
Populasi dalam penelitian ini adalah obligasi korporasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI). Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan 
metode purposive sampling. Sampel yang memenuhi kriteria sebanyak 19 obligasi 
korporasi dari total 127 obligasi korporasi. Metode analisis data dalam penelitian 
ini menggunakan analisis regresi linier berganda. Pengujian hipotesis 
menggunakan program SPSS 24. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Maturitas tidak pengaruh terhadap 
perubahan harga obligasi korporasi dengan nilai signifikan 0,226, Likuiditas tidak 
berpengaruh terhadap perubahan harga obligasi korporasi dengan nilai signifikan 
0,884, Tingkat Suku Bunga berpengaruh negatif terhadap perubahan harga 
obligasi korporasi dengan nilai signifikan 0,000, Kupon tidak berpengaruh 
terhadap perubahan harga obligasi korporasi dengan nilai signifikan 0,348. Hasil 
uji koefisien determinasi diperoleh Adjusted R Square sebesar 0,370 atau 37,0%. 
Dapat diartikan bahwa 37,0% perubahan harga obligasi korporasi dalam 
penelitian ini dipengaruhi oleh maturitas, likuiditas, tingkat suku bunga dank 
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Siti Nurrahmah , 2021 , maturitas influence , liquidity , interest rates and 
coupons on changes in corporate bond prices in indonesia on 2017-2020 
The aim of this study is to analyze and get his maturitas empirical 
influence , liquidity , interest rates and coupons on changes in corporate bond 
prices in indonesia on 2017-2020 . Measured using current liquidity ratio , 
interest rates using the BI rate.  
The population of the research is corporate bonds listed at the indonesia 
stock exchange ise (BEI ).The technique of the sample collection is done with the 
methods of sampling purposive. Sample which meet the criteria as 19 corporate 
bonds of the total 127 corporate bonds. The method of analysis of the data it uses 
multiple linear regression analysis. The testing of hypotheses on the spss 24. 
The research results show that the effect on maturitas not price changes 
corporate bonds, the significant 0,226 liquidity price changes will not affect the 
significant corporate bonds 0,884, interest rate can have negative effects on the 
price changes corporate bonds, significant 0,000 coupons price changes will not 
affect the significant 0,348 corporate bonds.The the obtained the determination of 
r disesuaikan square 0,370 or 37,0 %.37,0 % means that price changes of 
research bonds is affected by maturitas, liquidity, interest rate dank upon.The 
remaining fund % 630 affected by other factors out this study. 
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A. Latar Belakang Masalah 
Indonesia dalam bidang ekonominya merupakan sebuah negara yang 
dapat dikategorikan sebagai negara industri. Prestasi Indonesia untuk menjadi 
negara industri kelas dunia yaitu dengan memanfaatkan peluang yang ada dan 
memahami bagaimana cara memperluas pasar terutama kearah internasional. 
Dimana peluang itu salah satunya dengan menambah kemampuan untuk 
dapat mendirikan dan menjalankan sebuah perusahaan serta menggunakan 
produk dalam negeri sebagai bentuk dukungan terhadap pergerakan industri 
nasional (Kementrian Perindustrian Republik Indonesia, 2017).  
Dalam menjalankan sebuah perusahaan tentunya memerlukan sejumlah 
dana untuk mencapai tujuan, salah satu tujuan tersebut adalah mencapai laba 
maksimal. Sumber dana yang dibutuhkan untuk mendanai kebutuhan dan 
tujuan tersebut berasal dari utang jangka pendek, seperti utang dagang dan 
utang jangka panjang seperti obligasi. Pengelola perusahaan akan 
membandingkan berbagai alternatif yang tepat untuk memperoleh dana yang 
dibutuhkan perusahaan. Salah satu keputusan yang diambil oleh pengelola 
perusahaan adalah dengan menerbitkan obligasi (Anandasari, et al., 2017 p. 
3284). Aktivitas perdagangan obligasi di pasar sekunder mencatat 
peningkatan dari segi rata-rata volume hariannya yaitu sebesar +2,74% dari 





perdagangan mencatatkan penurunan yaitu sebesar -32,91% dari 1.798 
transaksi/hari menjadi 1.206 transaksi/hari (PT PHEI, 2020). 
Tabel 1 
Data Perusahaan Subsektor yang Menerbitkan Obligasi 
 




% dari Total 
Kapitalisasi 
Pasar 
1 Financial Institution 151.54 32.46% 
2 Bank 124.93 26.76% 
3 Building Construction 33.51 7.18% 
4 Energy 32.50 6.96% 
5 Telecommunication 32.49 6.96% 
6 
Tool Road, Airport, Harbor and 
Allied Products 
18.29 3.92% 
7 Chemicals 11.33 2.43% 
8 Cement 8.49 1.82% 
9 Property and Real Estate 7.19 1.54% 
10 Other (EBA-SP) 7.09 1.52% 
 Total 427.36 91.53% 
 
Sumber : www.idx.co.id tahun2019  
Berdasarkan data diatas subsektor lembaga keuangan dan perbankan 
menjadi subsektor terbesar mengeluarkan obligasi korporasi dengan total 
masing-masing subsektor sebesar Rp151,54 triliun dan  Rp 124,93 triliun atau 
32,46% dan 26,76% dari seluruh obligasi korporasi yang beredar pada tahun 
2019 (www.idx.co.id). 
Obligasi merupakan sekuritas yang diterbitkan oleh perusahaan atau 
pemerintah dengan nilai nominal atau nilai pari dan dengan waktu jatuh 
tempo tertentu. Sekuritas yang diperdagangkan di pasar obligasi Indonesia 
adalah Obligasi korporasi, Obligasi negara, dan Obligasi konversi (Tandelilin, 
2017 p. 40). Dalam sebuah investasi obligasi hal yang menjadi pertimbangan 





yang telah ditetapkan oleh pihak yang ingin melakukan jual beli obligasi di 
pasar modal. Harga obligasi tersebut memberikan informasi mengenai besar 
kecilnya tingkat pendapatan yang akan diterima investor serta menentukan 
obligasi mana yang memiliki tingkat keuntungan optimal. Perubahan harga 
obligasi dipengaruhi oleh beberapa faktor-faktor yang berbeda dibandingkan 
dengan saham, hal ini dapat terjadi karena obligasi memiliki karakteristik 
tertentu yang menjadi berbeda dengan saham. Faktor-faktor tersebut 
diantaranya maturitas, likuiditas, tingkat suku bunga dan kupon. 
Obligasi yang memiliki jangka waktu jatuh tempo yang lebih pendek 
akan lebih menarik perhatian seorang investor, hal ini karena dianggapnya 
obligasi tersebut memiliki resiko yang lebih kecil dibandingkan dengan 
obligasi yang memiliki jangka waktu jatuh tempo yang panjang. Waktu jatuh 
tempo (maturitas) merupakan suatu tanggal yang sudah ditentukan dimana 
nilai nominal suatu obigasi harus dilunasi (Brigham, et al., 2010). Masa 
berlaku obligasi ditentukan oleh perusahaan yang menerbitkan, obligasi yang 
umumnya antara 1 tahun sampai lebih dari 10 tahun. Semakin pendek jangka 
waktu jatuh tempo obligasi maka semakin kecil pengaruh terhadap perubahan 
suku bunga dan resiko obligasi. 
Likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban jangka pendek. Semakin besar Current ratio berarti semakin likuid 
perusahaan tersebut (Sudana, 2015 p. 24). Likuidnya suatu obligasi 
menunjukkan bahwa obligasi tersebut stabil dan meningkat atau sebaliknya. 





pemegang obligasi akan lebih mudah untuk menjual obligasinya dalam waktu 
kapan saja karena tersedianya penjual dan pembeli dengan jumlah yang lebih 
banyak. 
Seorang investor akan memperhitungkan berbagai aspek baik dari sisi 
ekonomi mikro maupun ekonomi makro seperti tingkat suku bunga, hal ini 
karena investor mengharapkan profit margin yang optimal berdasarkan 
kondisi yang ada. Tingkat suku bunga adalah faktor makro yang dapat 
mempengaruhi perubahan harga obligasi. Jika suku bunga rendah maka akan 
menarik minat investor untuk berinvestasi obligasi, sedangkan jika suku 
bunga tinggi maka investor akan memilih untuk menyimpan dananya di 
tabungan atau deposito. Menurut Brigham, et al., ( 2010 p. 282) Kenaikan 
tingkat suku bunga akan menyebabkan turunnya harga suatu obligasi yang 
beredar karena permintaan terhadap obligasi menurun, sedangkan penurunan 
tingkat bunga akan menyebabkan naiknya suatu harga obligasi karena 
permintaan terhadap obligasi meningkat.  
Kupon merupakan tingkat bunga yang dibayarkan oleh perusahaan 
setiap tahunnya kepada investor. Pada saat obligasi diterbitkan biasanya 
pembayaran kupon sudah ditentukan pada suatu tingkat yang akan menarik 
investor membeli obligasi pada saat mendekati nilai parinya (Brigham, et al., 
2010). Semakin tinggi tingkat kupon maka yield yang diberikan akan semakin 






Berdasarkan permasalahan diatas dapat diketahui bahwa aktivitas 
obligasi dari segi rata-rata volumenya mengalami peningkatan sedangkan 
frekuensi perdagangan obligasi mengalami penurunan, serta subsektor yang 
mengeluarkan obligasi terbesar pada tahun 2019 yaitu subsektor perbankan. 
Maka penulis ingin melakukan penelitian lebih lanjut yaitu untuk mengetahui 
Pengaruh Maturitas, Likuiditas, Tingkat Suku Bunga, dan Kupon 
Terhadap Perubahan Harga Obligasi Korporasi di Indonesia Tahun 
2017-2020. 
B. Perumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah diatas maka dapat dirumuskan 
masalah sebagai berikut : 
1. Apakah Maturitas berpengaruh terhadap perubahan harga obligasi 
korporasi di Indonesia tahun 2017-2020? 
2. Apakah Likuiditas berpengaruh terhadap perubahan harga obligasi 
korporasi di Indonesia tahun 2017-2020? 
3. Apakah Tingkat Suku Bunga berpengaruh terhadap perubahan harga 
obligasi korporasi di Indonesia tahun 2017-2020? 
4. Apakah Kupon berpengaruh terhadap perubahan harga obligasi korporasi 
di Indonesia tahun 2017-2020? 
5. Apakah Maturitas, Likuiditas, Tingkat Suku Bunga, dan Kupon secara 
bersama-sama berpengaruh terhadap perubahan harga obligasi korporasi 




C. Tujuan Penelitian   
Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka tujuan 
yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah : 
1. Untuk mengetahui dan mendapatkan bukti empiris pengaruh maturitas 
terhadap perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia tahun 2017-
2020. 
2. Untuk mengetahui dan mendapatkan bukti empiris pengaruh likuiditas 
terhadap perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia tahun 2017-
2020. 
3. Untuk mengetahui dan mendapatkan bukti empiris pengaruh tingkat suku 
bunga terhadap perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia tahun 
2017-2020. 
4. Untuk mengetahui dan mendapatkan bukti empiris pengaruh kupon 
terhadap perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia tahun 2017-
2020. 
5. Untuk mengetahui dan mendapatkan bukti empiris pengaruh maturitas, 
likuiditas, tingkat suku bunga, dan kupon secara bersama-sama terhadap 
perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia tahun 2017-2020. 
D. Manfaat Penelitian 
1. Manfaat Teoritis 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi teoritis untuk 




terhadap perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia tahun 2017-
2020 yang bersumber pada teori-teori serta penelitian terdahulu. 
2. Manfaat Praktis 
a. Bagi Penulis 
Diharapkan penelitian ini dapat menambah wawasan serta ilmu 
mengenai perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia. Kemudian  
dapat mengaplikasikan teori-teori yang diperoleh dari berbagai 
sumber yang diperlukan dalam menyelesaikan suatu masalah. 
b. Bagi Investor 
Penelitian ini dapat bermanfaat sebagai bahan pertimbangan dalam 
mengambil keputusan investasi jangka panjang (obligasi) di pasar 
modal melalui pengaruh Maturitas, Likuiditas, Tingkat Suku Bunga, 
dan Kupon terhadap perubahan harga Obligasi Korporasi di Indonesia 
Tahun 2017-2020, sehingga calon investor dapat memilih investasi 
obligasi yang tepat. 
c. Bagi Perusahaan Penerbit Obligasi 
Penelitian ini sebagai bahan pemikiran dan pertimbangan bagi seorang 
manajer dalam memberikan informasi laporan keuangan kepada para 
pengguna laporan kauangan. 
d. Bagi Pemerintah 
Penelitian ini sebagai informasi dan bahan masukkan bagi pemerintah 





e. Bagi Penelitian Selanjutnya 
Penelitian ini diharapkan menambah wawasan peneliti serta 
digunakan sebagai referensi untuk penelitian lebih lanjut, terutama 
pada penelitian yang berkaitan dengan pengaruh Maturitas, Likuiditas, 
Tingkat Suku Bunga, dan Kupon terhadap perubahan harga Obligasi 












A. Landasan Teori 
1. Pasar Modal 
Menurut Hermuningsih (2019 p. 2) pasar modal yaitu pasar abstrak 
yang mempertemukan pihak pemilik dana (investor) dan pihak yang 
membutuhkan dana (emiten) atau perusahaan yang sudah masuk bursa (go 
public). Peran pasar modal dalam memberikan jasanya adalah 
menjembatani hubungan antara investor dengan emiten (perusahaan yang 
go public), dimana seorang investor membeli instrumen pasar modal 
untuk keperluan investasi portofolio sehingga dapat  memaksimumkan 
penghasilan. Dengan adanya pasar modal, peran investor sebagai pihak 
yang mempunyai kelebihan dana untuk menginvestasikan dananya 
dengan berbagai sekuritas yang harapannya memperoleh imbalan (return) 
(Tandelilin, 2017 p. 63).  
Para emiten dalam mencari dana melalui pasar modal sebagai 
pilihan pembiayaan yang lain selain pinjam bank, yaitu dengan jalan 
mengeluarkan saham dan obligasi. Instrumen yang ditawarkan melalui 
pasar modal adalah instrumen yang berbentuk surat-surat berharga 
(securities) atau efek (Hermuningsih, 2019 p. 3). Undang-undang Pasar 
Modal No.8 tahun 1995 mendefinisikan efek sebagai surat berharga, yaitu 





bukti hutang, unit penyetorn investasi kolektif, kontrak berjangka atas 
efek, dan setiap derivatif dari efek.  
Penawaran umum perdana (Initial Public Offering, IPO) yaitu 
penjualan sekuritas oleh perusahaan yang dilakukan pertama kali. Setelah 
sekuritas tersebut dijual perusahaan di pasar modal, selanjutnya sekuritas 
diperjualbelikan oleh investor di pasar sekunder. Menurut Tandelilin ( 
2017 p. 84) Pasar sekunder memberikan kesempatan kepada pemodal 
(investor) untuk melakukan jual beli saham / obligasi serta berbagai jenis 
efek lainnya yang tercatat di bursa.  
2. Obligasi 
a. Teori Obligasi 
Obligasi adalah surat utang yang dikeluarkan oleh perusahaan atau 
negara. Jangka waktu jatuh tempo obligasi berbeda-beda, yaitu ada yang 
relatif pendek  seperti satu tahun, dan ada yang jangka panjang yaitu 30 
tahun (Hanafi, 2014 p. 113). Perusahaan yang menerbitkan obligasi 
mempunyai kewajiban untuk membayar bunga secara regular sesuai 
dengan jangka waktu yang ditetapkan serta pokok pinjaman pada saat 
jatuh tempo. Obligasi dapat dikeluarkan atas unjuk dan atas nama. 
Perbedaannya yaitu obligasi yang dikeluarkan atas unjuk maka pemegang 
obligasi dianggap sebagai pemilik obligasi, sedangkan obligasi atas nama 
perusahaan ada kewajiban membuat daftar nama pemegang obligasi 





Semua obligasi mempunyai karakteristik utama yang sama, tetapi 
setiap obligasi juga mempunyai berbagai fitur kontraktual yang 
bermacam-macam. Perbedaan ketentuan konseptual dan kekuatan 
keuangan utama menjadi dasar perusahaan penjamin obligasi yang 
mengakibatkan terjadinya perbedaan terhadap risiko, harga, dan perkiraan 
pengembalian obligasi (Brigham, et al., 2010 p. 275).  
b. Jenis Obligasi 
Menurut Brigham, et al. (2010 p. 273) Investor memiliki beberapa 
pilihan jika ingin melakukan investasi dalam obligasi, sehingga obligasi 
dapat diklasifikasikan menjadi empat jenis utama yaitu : obligasi 
pemerintah, obligasi perusahaan,  obligasi pemerintah daerah, dan 
obligasi luar negeri. Setiap jenis obligasi mempunyai perbedaan dalam 
pengembalian yang diharapkan dan tingkat risiko. 
1) Obligasi dilihat dari sisi pihak yang menerbitkan, maka dapat 
dikelompokkan menjadi : 
a) Obligasi Treasuri (Treasury bond), obligasi yang diterbitkan 
pemerintah.  Kita biasanya mengartikan bahwa pemerintah pasti 
akan melakukan pembayaran, maka obligasi ini tidak memiliki 
risiko kegagalan. Namun, harga obligasi Treasuri menurun jika 
suku bunga naik, sehingga obligasi ini tidak bebas dari semua 
risiko. 
b) Obligasi Perusahaan (corporate bond), sesuai dengan namanya 





obligasi perusahaan memiliki risiko kegagalan. Apabila penerbit 
obligasi memiliki masalah, maka kemungkinan ia tidak dapat 
membayar bunga dan pokok pinjaman. Obligasi perusahaan yang 
berbeda akan mempunyai tingkat risiko kegagalan yang juga 
berbeda, tergantung pada karakteristik perusahaan penerbit dan 
jangka waktu obligasi itu. Semakin besar risiko kegagalan atau 
kredit maka semakin tinggi suku bunga yang harus dibayar oleh 
penerbit. 
c) Obligasi Municipal (municipal bond), atau “munis” diterbitkan 
oleh pemerintah Negara bagian dan lokal. Seperti halnya dengan 
obligasi perusahaan, munis memiliki rsio kegagalan. Akan tetapi, 
munis memiliki satu keunggulan utama jika dibandingkan semua 
obligasi lainnya. Bunga yang diperoleh atas sebagian besar 
obligasi municipal dikecualikan dari pajak federal, dan juga dari 
pajak  negara bagian jika pemegangnya adalah penduduk negara 
bagian tersebut. Akibatnya, obligasi municipal memiliki suku 
bunga yang lebih rendah jika dibandingkan obligasi perusahaan 
dengan risiko kegagalan yang sama. 
d) Obligasi Asing (foreign bond), diterbitkan oleh pemerintah asing 
atau perusahaan asing. Obligasi perusahaan asing dan pemerintah  
asing juga dihadapkan dengan risiko kegagalan. Risiko tambahan 





2) Dilihat dari sistem pembayaran bunga, maka obligasi dapat 
dikelompokkan menjadi (Wiyono, et al., 2017 p. 146) :  
a) Obligasi Berkupon Nol (zero coupon bonds), obligasi yang tidak 
melakukan pembayaran bunga secara peiodik. Tetapi, bunga dan 
pokok dibayarkan sekaligus pada saat jatuh tempo. 
b) Obligasi Kupon (coupon bonds), obligasi dengan kupon yang 
dapat diuangkan secara periodic sesuai dengan ketentuan 
penerbitnya. 
c) Obligasi Bunga Tetap (fixed coupon bonds), obligasi dengan 
tingkat kupon bunga yang telah ditetapkan sebelum masa 
penawaran di pasar perdana dan akan dibayarkan secara periodik.  
d) Obligasi Bersuku Bunga Mengambang (floating coupon bonds), 
obligasi dengan suku bunga yang berfluktuasi sesuai pergerakan 
dalam tingkat suku bunga umum. 
3) Dilihat dari Rating Obligasi, maka obligasi dikelompokkan menjadi  
(Brigham, et al., 2010 p. 300) : 
a) Obligasi Layak Investasi (investmen-grade bonds), obligasi 
berperingkat satu –A dan tiga –B atau lebih. Obligasi ini 
berperingkat paling rendah yang secara hokum diperkenankan 
untuk dipegang oleh bank dan investor intitusional. 
b) Obligasi Sampah (junk bond), obligasi dua B dan yang lebih 
rendah,. Obligasi ini memiliki kemungkinan akan mengalami 





4) Dilihat dari jaminan Obligasi, maka obligasi dikelompokkan menjadi 
(Hanafi, 2014 p. 472) : 
a) Obligasi Hipotek (mortgage bond), obligasi yang dijamin dengan 
aset tertentu. Obligasi ini berhak atas penjualan aset yang 
dijadikan jaminan apabila perusahaan mengalami kebangkrutan 
atau tidak bisa membayar kewajibannya. 
b) Obligasi Debenture, obligasi yang tidak dijamin secara khusus 
dengan asset tertentu. Pada waktu likuidasi, pemegang obligasi ini 
beserta kreditur umum lainnya memperoleh hak atas pembayaran 
dari hasil penjualan aset setelah semua pemegang obligasi yang 
lebih tinggi seperti utang pajak atau utang pegawai telah dilunasi. 
c) Obligasi Subordinate debenture, obligasi ini disubordinasikan 
terhadap debenture. Apabila terjadi likuidasi perusahaan, 
pemegang obligasi tersebuta akan memperoleh pembayaran 
setelah pemegang obligasi debenture telah terbayar. 
5) Dilihat dari segi nilai nominal, obligasi dikelompokkan menjadi 
(Wiyono, et al., 2017 p. 146) : 
a) Conventional Bonds, obligasi yang layak diperjualbelikan dalam 
satu nominal Rp1 miliar per satu lot. 
b) Retail Bonds, obligasi yang diperjualbelikan dalam satuan nilai 







c. Karakteristik Obligasi 
Dalam menerbitkan obligasi tidak hanya satu macam obligasi pada 
satu waktu yang sama, tetapi dapat beberapa obligasi dengan persyaratan 
yang berbeda. Masing-masing obligasi memiliki karakteristik yang 
berbeda. Menurut Tandelilin (2017 p. 41) secara umum baik obligasi 
korporasi maupun obligasi negara mempunyai karakteristik sebagai 
berikut : 
1) Nilai Nominal (nominal value atau face value) 
Nilai nominal yang menunjukkan besarnya nilai rupiah obligasi 
yang diterbitkan. 
2) Kupon (coupon) 
Adalah bunga yang dibayar secara reguler oleh penerbit obligasi 
kepada pemegangnya. Kupon obligasi ditetapkan dalam presentase 
tahunan dari nilai nominal dan dibayarkan pada interval waktu 
tertentu. 
3) Jatuh tempo (maturity) 
Adalah tanggal ketika pemegangnya akan menerima uang pokok 
pinjaman yang jumlahnya sebesar nilai nominalnya. Tanggal jatuh 
tempo tiap obligasi bervariasi dari 1 tahun sampai lebih dari 10 tahun.  
d. Keuntungan Obligasi 
Dalam melakukan investasi seorang investor tentunya akan 





yang tepat. Menurut Wiyono & Kusuma (2017 p. 162) keuntungan yang 
diperoleh dari investasi obligasi sebagai berikut : 
1) Alternatif investasi yang memiliki tingkat hasil relatif lebih tinggi 
dibandingkan deposito pada umumnya  
Obligasi dan tabungan/deposito mempunyai persamaan yaitu 
memberikan pendapatan tetap kepada investor berupa bunga. Bedanya 
obligasi memberikan bunga pinjaman lebih besar dibandingkan 
dengan bunga tabungan deposito. 
2) Mendapatkan kupon secara periodik dan pelunasan pokok di akhir 
umur obligasi 
Hal ini adalah ciri utama obligasi, dimana pemegang obligasi 
memperoleh pendapatan bunga secara rutin selama waktu berlakunya 
obligasi. Bunga yang ditawarkan obligasi, umumnya lebih tinggi 
dibandingkan dengan bunga yang diberikan deposito atau SBI.  
3) Memperoleh selisih (capital gain) 
Capital gain dapat diperoleh jika investor membeli obligasi dengan 
diskon yaitu dengan nilai lebih rendah atau kurang dari nilai 
nominalnya, kemudian pada saat jatuh tempo investor akan 
memperoleh pembayaran senilai dengan harga nominalnya. 
e. Risiko Obligasi 
Obligasi disamping adanya kelebihan yang dimiliki terdapat pula 
risiko yang harus diperhatikan oleh seorang investor. Risiko obligasi 





1) Risiko gagal bayar (default) 
Kegagalan dari emiten untuk melakukan pembayaran bunga serta 
hutang pokok pada waktu yang telah ditetapkan, atau kegagalan 
emiten untuk memenuhi ketentuan lain yang ditetapkan dalam kontrak 
obligasi. 
2) Risiko Kerugian Modal (Capital Loss) 
Obligasi yang dijual sebelum jatuh tempo dengan harga yang lebih 
rendah atau kurang dari harga belinya.  
3) Callability  
Sebelum jatuh tempo, emiten memiliki hak untuk membeli kembali 
obligasi yang sudah diterbitkan. Obligasi ini biasanya akan ditarik 
kembali pada saat suku bunga secara umum menunjukkan 
kecenderungan menurun. 
3. Obligasi Perusahaan (Corporate Bond) 
Obligasi perusahaan merupakan sekuritas yang diterbitkan 
perusahaan agar memberikan sejumlah pembayaran berupa pembayaran 
bunga (kupon) dan pokok pinjaman kepada pemilik obligasi sesuai 
dengan jangka waktu tertentu. Menurut Hermuningsih (2019 p. 98) jenis-
jenis obligasi perusahaan sebagai berikut : 
a) Secured Bonds merupakan obligasi yang penerbitannya dijamin oleh 
sejumlah aset. 
b) Mortgage Bonds merupakan obligasi yang penerbitannya dijamin oleh 





c) Unsecured Bonds merupakan obligasi yang penerbitannya tidak 
mempunyai jaminan.  
4. Pendapatan Obligasi (Bond Income) 
Pendapatan atau imbal hasil (return) yang akan diperoleh dari 
investasi obligasi dinyatakan sebagai yield. Yield merupakan pendapatan 
obligasi yang dapat diperoleh dari hasil obligasi dan bunga obligasi. 
Menurut Tandelilin (2017 p. 259) beberapa jenis pendapatan sebagai 
berikut : 
a) Nominal Yield adalah penghasilan bunga kupon tahunan yang 
dibayarkan pada pemegang obligasi. 
b) Current Yield adalah penghasilan bunga kupon tahunan dibagi dengan 
harga pasar obligasi. 
c) Yield To Maturity (YTM) adalah tingkat return majemuk yang akan 
diterima investor jika membeli obligasi pada harga pasar saat ini dan 
menahannya hingga jatuh tempo. 
d) Realised Yield adalah tingkat return yang diharapkan investor dari 
sebuah obligasi, jika obligasi tersebut dijual kembali oleh investor 
sebelum waktu jatuh tempo. 
5. Harga Obligasi  
Harga obligasi akan ditentukan oleh nilai intrinsik obligasi tersebut 
dengan besarnya nilai r, yaitu tingkat keuntungan yang disyaratkan atau 
yield obligasi. Harga saham dengan harga obligasi berbeda, harga saham 





persentase (%) yaitu persentase dari nilai nominal (Wiyono, et al., 2017 p. 
162).  
6. Faktor-faktor yang mempengaruhi perubahan harga obligasi  
Penelitian ini mengenai fenomena perubahan harga obligasi yang 
sudah banyak dilakukan untuk mengetahui mengapa perubahan harga 
obligasi dapat terjadi dan apa saja faktor-faktor yang mempengaruhinya. 
Berikut beberapa faktor yang mempengaruhi perubahan harga obligasi : 
a. Maturitas 
Menurut Sudana (2015 p. 88) Obligasi memiliki jangka waktu 
jatuh tempo (maturitas) yang terbatas, yaitu tanggal ketika nilai 
nominal obligasi harus dilunasi oleh perusahaan yang menerbitkan 
obligasi. Tanggal jatuh tempo setiap obligasi berbeda-beda mulai dari 
1 tahun sampai lebih dari 10 tahun (Tandelilin, 2017 p. 42). Semakin 
pendek jangka waktu jatuh tempo obligasi maka semakin kecil 
pengaruh terhadap perubahan suku bunga dan resiko obligasi. 
b. Likuiditas 
Likuiditas obligasi merupakan tingkat tingginya volume dan 
frekuensi transaksi perdagangan obligasi di pasar obligasi (Damena, et 
al., 2013 p. 3). Menurut Hartono (2017 p. 241) Likuiditas atau disebut 
juga dengan marketability dari suatu obligasi yang menunjukkan 
seberapa cepat investor dapat menjual obligasinya tanpa harus 
mengorbankan harga obligasinya. Semakin tinggi volume dan 





semakin likuid karena likuiditasnya tinggi itu menunjukkan obligasi 
yang stabil dan meningkat begitu pula sebaliknya. 
c. Tingkat Suku Bunga 
Tingkat suku bunga adalah faktor makro yang diperhatikan oleh 
seorang investor untuk mendapatkan profit margin dalam melakukan 
investasi obligasi. Menurut Tandelilin (2017 p. 279) perubahan 
tingkat bunga akan semakin menurun apabila meningkatnya jangka 
waktu jatuh tempo (maturitas) obligasi.  Apabila suku bunga naik 
maka harga obligasi akan turun karena permintaan terhadap obligasi 
menurun dan sebaliknya.  
d. Kupon  
Menurut Hartono (2017 p. 240) kupon merupakan bunga yang 
dibayarkan oleh obligasi pada setiap periode tertentu, yang umumnya 
dalam setengah tahun atau tahunan. Apabila obligasi memiliki tingkat 
kupon yang rendah dengan waktu jatuh tempo panjang, maka 
perubahan harga obligasi lebih besar. Sebaliknya jika obligasi yang 
kupon tinggi dengan waktu jatuh tempo pendek, maka persentase 
penurunan harga akan kecil. 
B. Penelitian Terdahulu 
Terkait dengan Pengaruh Maturitas, Tingkat Suku Bunga, Likuiditas, 
dan Kupon Terhadap Perubahan Harga Obligasi Korporasi di Indonesia 
terdapat beberapa penelitian terdahulu antara lain : Penelitian Damena, 





Obligasi), Jangka Waktu Jatuh Tempo dan Liquiditas Terhadap Tingkat 
Perubahan Harga Obligasi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Dalam 
penelitiannya menunjukkan bahwa Variabel Coupon dan Likuiditas 
berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga obligasi, sedangkan 
Variabel Jangka Waktu Jatuh Tempo tidak berpengaruh signifikan terhadap 
perubahan harga obligasi. 
Hadian (2013) dalam melakukan penelitiannya yang berjudul Pengaruh 
Perubahan Peringkat Obligasi, Tingkat Suku Bunga BI, Pertumbuhan PDB, 
Kurs Rupiah dan Inflasi Terhadap Perubahan Harga Obligasi Korporasi Yang 
Listing Di PT BEI Pada Periode 2002-2007. Hasil penelitian ini menunjukkan 
Variabel Perubahan Rating terdapat pengaruh positif terhadap perubahan 
harga obligasi, sedangkan Variabel Tingkat Suku Bunga BI, Pertumbuhan 
PDB, Kurs Rupiah dan Inflasi berpengaruh negatif signifikan terhadap 
perubahan harga obligasi. 
Penelitian selanjutnya yang dilakukan oleh Ekak & Abundanti (2013) 
dengan judul Pengaruh Likuiditas, Waktu Jatuh Tempo, dan Kupon Terhadap 
Perubahan Harga Obligasi Korporasi Berperingkat Rendah dan Berperingkat 
Tinggi. Hasil penelitian menunjukkan Variabel Likuiditas dan Kupon tidak 
berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga obligasi korporasi 
berperingat rendah, namun berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
perubahan harga obligasi korporasi berperingkat tinggi. Sedangkan Variabel 
Jangka Waktu Jatuh Tempo berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 





berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga obligasi korporasi 
berperingkat tinggi.  
Penelitian Wijaya, Sedana, & Artini (2015) yang berjudul Pengaruh 
Bunga Pasar, Kupon dan Maturity Terhadap Harga Obligasi Di Bursa Efek 
Indonesia. Hasil penelitiannya menunjukkan Variabel Bunga Pasar dan 
Maturity secara signifikan berpengaruh negatif terhadap harga obligasi, 
sedangkan Variabel Kupon secara signifikan berpengaruh positif terhadap 
harga obligasi. 
Sari & Sudjarni (2016) penelitian yang dilakukan dengan judul 
Pengaruh Likuiditas Obligasi, Waktu Jatuh Tempo, dan Kupon Obligasi 
Terhadap Perubahan Harga Obligasi Korporasi Berperingkat. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa Variabel Likuiditas Obligasi tidak berpengaruh terhadap 
perubahan harga obligasi, Variabel Waktu Jatuh Tempo berpengaruh negatif 
dan signifikan terhadap perubahan harga obligasi, sedangkan Variabel Kupon 
Obligasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap perubahan harga 
obligasi. 
Penelitian yang dilakukan Sumarna & Badjra (2016) dengan judul 
Pengaruh Rating, Maturitas, Tingkat Suku Bunga dan Kupon Terhadap 
Perubahan Harga Obligasi Korporasi Di Bursa Efek Indonesia. Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa Variabel Rating dan Kupon menghasilkan 
pengaruh positif signifikan terhadap perubahan harga obligasi korporasi, 
sedangkan Variabel Maturitas dan Tingkat Suku Bunga SBI menghasilkan 





Penelitian Dewi, Purbawangsa, & Abundanti (2016) yang berjudul 
Pengaruh Suku Bunga, Nilai Tukar, Coupon Rate, dan Likuiditas Obligasi 
Terhadap Harga Pasar Obligasi Pada Sektor Keuangan. Hasil penelitiannya  
menunjukkan Variabel Suku Bunga, dan Nilai Tukar berpengaruh negatif 
signifikan terhadap harga pasar obligasi, Variabel Likuiditas berpengaruh 
negatif tidak signifikan terhadap harga pasar obligasi, sedangkan Variabel 
Coupon Rate berpengaruh positif signifikan terhadap harga pasar obligasi. 
Penelitian yang dilakukan oleh Anandasari & Sudjarni (2017) yang 
berjudul Pengaruh Likuiditas, Waktu Jatuh Tempo dan Kupon Terhadap 
Perubahan Harga Obligasi Korporasi di BEI. Hasil penelitian tersebut 
menunjukkan Variabel Likuiditas dan Kupon menghasilkan pengaruh positif 
signifikan terhadap perubahan harga obligasi, sedangkan Variabel Waktu 
Jatuh Tempo menghasilkan pengaruh negatif signifikan terhadap perubahan 
harga obligasi. 
Penelitian selanjutnya yang dilakukan oleh Pramono & Irawan (2017) 
yang berjudul Analisis Faktor-Faktor Harga Obligasi Perusahaan Keuangan 
Di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Variabel Suku 
Bunga, Likuiditas dan Ukuran berpengaruh positif signifikan terhadap harga 
obligasi. Variabel Nilai Tukar berpengaruh negatif signifikan terhadap harga 
obligasi. Sedangkan Leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 
obligasi.  
Berdasarkan penelitian terdahulu diatas berikut ringkasan Penelitian 
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C. Kerangka Pemikiran  
1. Pengaruh Maturitas terhadap perubahan Harga Obligasi  
Maturitas adalah tanggal ketika perusahaan akan memberikan uang 
pokok pinjaman kepada pemegang obligasi yang jumlahnya sesuai 
dengan nilai nominalnya. Obligasi yang mempunyai maturitas lebih 
lama,maka pengaruh perubahan tingkat suku bunga terhadap harga 
obligasi relatif lebih besar dibandingkan dengan obligasi yang 





demikian waktu jatuh tempo berpengaruh negatif terhadap perubahan 
harga obligasi. 
2. Pengaruh Likuiditas terhadap perubahan Harga Obligasi  
Likuiditas adalah tingkat tingginya volume dan frekuensi transaksi 
perdagangan obligasi di pasar obligasi (Damena, et al., 2013 p. 3). 
Semakin tinggi volume dan transaksi perdagangan obligasi, maka pasar 
obligasi dapat dikatakan semakin likuid karena likuiditasnya tinggi itu 
menunjukkan obligasi yang stabil dan meningkat begitu pula sebaliknya. 
Dengan demikian likuiditas berpengaruh positif terhadap perubahan 
harga obligasi. 
3. Pengaruh Tingkat Suku Bunga terhadap perubahan Harga Obligasi 
Penerbitan obligasi adalah salah satu keputusan penting yang 
diambil oleh pengelola perusahaan untuk mendapatkan modal dalam 
menjalankan usahanya. Ketika tingkat suku bunga (BI Rate) turun, maka 
perusahaan akan memilih untuk menerbitkan obligasi karena biaya 
modalnya relatif lebih kecil dibandingkan dengan menjual saham yang 
memiliki potensi penurunan dalam kepemilikannya. Dengan demikian 
tingkat suku bunga berpengaruh negatif terhadap Perubahan Harga 
Obligasi. 
4. Pengaruh Kupon terhadap perubahan Harga Obligasi 
Kupon merupakan bunga yang dibayarkan oleh obligasi pada 
setiap periode tertentu, yang umumnya dalam setengah tahun atau 





Obligasi yang memberikan kupon lebih rendah, harganya relatif 
berfluktuasi dibandingkan dengan harga obligasi yang tingkat kupon 
lebih tinggi. Dengan demikian kupon berpengaruh positif terhadap 





















Model Kerangka Pemikiran 
 
Keterangan : 
   = Pengaruh secara parsial 





















D. Perumusan Hipotesis 
Perumusan hipotesis adalah langkah ketiga dalam sebuah penelitian 
yang dilakukan setelah peneliti mengemukakan landasan teori dan kerangka 
pemikiran (Sugiyono, 2016 p. 63). Hipotesis adalah sebuah jawaban 
sementara terhadap rumusan maslaah penelitian, dimana rumusan masalah 
penelitian tersebut dinyatakan dalam bentuk kalimat pertanyaan. Dikatakan 
sementara, karena jawaban yang diberikan hanya didasarkan oleh teori yang 
relevan bukan didasarkan oleh fakta-fakta empiris yang diperoleh dari 
pengumpulan data.  
Berdasarkan model kerangka pemikiran diatas, maka perumusan 
hipotesisnya sebagai berikut : 
H1           : Maturitas berpengaruh terhadap Perubahan Harga Obligasi        
Korporasi di Indonesia tahun 2017-2020. 
H2           :  Likuiditas berpengaruh terhadap Perubahan Harga Obligasi 
Korporasi di Indonesia tahun 2017-2020. 
H3           : Tingkat Suku Bunga berpengaruh terhadap Perubahan Harga 
Obligasi Korporasi di Indonesia tahun 2017-2020. 
H4           : Kupon berpengaruh terhadap Perubahan Harga Obligasi 
Korporasi di Indonesia tahun 2017-2020. 
H5           : Maturitas, Likuiditas, Tingkat Suku Bunga, dan Kupon secara 
simultan berpengaruh terhadap Perubahan Harga Obligasi 








A. Jenis Penelitian 
Penelitian ini merupakan suatu proses yang harus dilakukan agar 
memudahkan seseorang dalam melakukan penelitian, sehingga nantinya 
memperoleh gambaran mengenai apa yang diteliti. Jenis penelitian yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Menurut Algifari 
(2010 p. 7) data kuantitatif merupakan fakta atau angka atau hasil pengukuran 
yang mempunyai satuan dan nilai nol adalah absolut serta nilainya dinyatakan 
dalam skala numerik. Metode penelitian kuantitatif merupakan penelitian 
yang berdasarkan data kuantitatif dimana data kuantitatif tersebut merupakan 
data yang berupa angka atau bilangan (Suliyanto, 2018 p. 155). Penelitian ini 
berusaha menjelaskan pengaruh Maturitas (X1), Likuiditas (X2), Tingkat 
suku Bunga (X3), dan Kupon (X4) sebagai variabel independen terhadap 
Perubahan Harga Obligasi Korporasi sebagai variabel dependen.  
B. Populasi dan Sampel 
1. Populasi  
Pengertian populasi menurut  
Dalam penelitian ini teknik pengambilan populasi adalah seluruh 
obligasi perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 





2. Sampel  
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini secara non probabilitas 
atau pemilihan non-random yaitu pengambilan sampe bertujuan 
(purposive sampling). Purposive sampling adalah pengambilan sampel 
yang dilakukan dengan mengambil  sampel dari populasi yang 
berdasarkan suatu kriteria tertentu (Hartono, 2004 p. 79). Adapun kriteria 
untuk sampel adalah : 
a. Perusahaan sektor keuangan dengan subsektor bank yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia dan memiliki data laporan tahunan lengkap pada 
data obligasi periode 2017-2020. 
b. Obligasi yang membayar kupon dalam jumlah tetap (fixed rate 
bonds). 
c. Memiliki data lengkap yang terkait dengan variabel independen 
(Maturitas, Tingkat Suku Bunga, Likuiditas dan kupon) dan variabel 
dependen (Harga Obligasi). 
Tabel 3 
Seleksi Sampel Berdasarkan Kriteria  
 
No Keterangan Jumlah 
1 Obligasi korporasi terdaftar di BEI 127 
2 Obligasi korporasi bukan sektor keuangan (84) 
3 Obligasi korporasi sektor keuangan 43 
4 Obligasi korporasi subsektor bank yang tidak aktif beredar (24) 
5 
Obligasi korporasi subsektor bank yang aktif beredar dan 
membayar kupon dalam rate tetap 
19 







Berikut data 19 Sampel perusahaan yang tercantum dalam penelitian ini : 
Tabel 4 
Data Sampel Perusahaan 
 
No Kode Nama Emiten 
1 AGRO PT Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Tbk. 
2 BACA PT Bank Capital Indonesia Tbk. 
3 BBCA PT Bank Central Asia Tbk. 
4 BBIA PT Bank UOB Indonesia 
5 BBKP PT Bank Bukopin Tbk. 
6 BBNI PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk. 
7 BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. 
8 BBTN PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk. 
9 BDMN PT Bank Danamon Indonesia Tbk. 
10 BJBR PT BPD Jawa Barat dan Banten Tbk. 
11 BKSW PT Bank QNB Indonesia Tbk. 
12 BMRI PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. 
13 BNGA PT Bank CIMB Niaga Tbk. 
14 BNII PT Bank Maybank Indonesia Tbk. 
15 BNLI PT Bank Permata Tbk. 
16 BVIC PT Bank Victoria Internasional Tbk. 
17 MAYA PT Bank Mayapada Internasional Tbk. 
18 NISP PT Bank OCBN NISP Tbk. 
19 PNBN PT Bank Pan Indonesia Tbk. 
 
Sumber : www.idx.co.id tahun 2020 
C. Definisi Konseptual dan Operasional Variabel 
Variabel konseptual merupakan kumpulan konsep dan fenomena yang 
akan diteliti sehingga mempunyai arti sangat abstrak dan dapat dimaknai 
secara subjektif serta dapat menimbulkan keraguan. Berikut definisi 
konseptual dalam penelitian ini adalah : 
a. Variabel Dependen (Y) 
Dalam penelitian ini sebagai variabel dependen adalah perubahan harga 





yang diperdagangkan dan dinyatakan dalam presentase (%) yaitu 
persentase dari nilai nominal (Wiyono, et al., 2017 p. 162). Rumus yang 
digunakan untuk menghitung perubahan harga obligasi adalah sebagai 
berikut : 
P – Pt-1 x 100%  = % Perubahan harga obligasi 
 Pt-1 
Keterangan : 
P = harga obligasi periode t 
Pt-1 = harga obligasi periode sebelumnya 
b. Variabel Independen (X) 
1) Maturitas  
Waktu jatuh tempo (maturitas) merupakan tanggal saat nilai nominal 
obligasi harus dilunasi oleh perusahaan yang menerbitkan obligesi 
(Sudana, 2015 p. 88). Masa berlaku obligasi ditentukan oleh 
perusahaan dimana waktu jatuh tempo suatu obligasi mulai dari 1 
tahun sampai lebih dari 10 tahun. Secara umum, semakin panjang 
waktu jatuh tempo suatu obligasi, maka semakin tinggi tingkat kupon 
dan risiko begitu pula sebaliknya .Rumus untuk menghitung waktu 
jatuh tempo adalah sebagai berikut : 






Likuiditas obligasi merupakan tingkat tingginya volume dan frekuensi 
transaksi perdagangan obligasi di pasar obligasi (Damena, et al., 2013 
p. 3). Likuiditas diporsikan dengan sebutan Current Ratio (CR), 
dimana rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar 
utang lancar dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki. 
Semakin besar rasio ini maka semakin likuid perusaahan. Dalam 
penelitian ini, likuiditas dapat diukur dengan rumus : 
Current Ratio = Aktiva Lancar 
Hutang Lancar 
3) Tingkat Suku Bunga 
Risiko suku bunga merupakan risiko yang timbul bagi pemilik 
obligasi yang disebabkan oleh naiknya tingkat suku bunga di pasar. 
Risiko tingkat suku bunga yang tinggi apabila suatu obligasi memiliki 
waktu jatuh tempo yang lebih panjang dibandingkan dengan obligasi 
yang memiliki waktu jatuh tempo yang pendek. Adapun rumus untuk 
menghitung tingkat suku bunga : 
Tingkat Suku Bunga = Penghasilan Bunga Tahunan 
Harga Pasar Obligasi 
4) Kupon  
Kupon merupakan bunga yang dibayarkan oleh obligasi pada setiap 





(Hartono, 2017 p. 240). Adapun rumus untuk menghitung kupon 
adalah sebagai berikut : 
Kupon Obligasi = Bunga Tahunan 
Nilai Nominal 
Tabel 5 
Definisi Konseptual dan Operasional Variabel  
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Penghasilan Bunga Tahunan 









Kupon Obligasi = Bunga Tahunan 





(2009 p. 31) 
 
D. Teknik Pengumpulan Data 
Pengumpulan data adalah suatu tahapan yang membutuhkan waktu 





sulitnya dalam mengumpulkan data (Suliyanto, 2018 p. 162).  Metode 
pengumpulan data dalam penelitian ini adalah dokumentasi dengan data yang 
digunakan berupa data sekunder. Data sekunder merupakan data yang 
diperoleh secara tidak langsung dari subjek penelitian tetapi menggunakan 
data yang dikumpulkan, diolah dan dipublikasikan oleh pihak lain. 
E. Teknik Analisis Data 
Dalam penelitian ini teknik pengolahan data yang digunakan adalah 
analisis regresi linier berganda, yaitu analisis yang menjelaskan pengaruh 
antara variabel terikat (dependen) dengan variabel bebas (independen). Uji 
asumsi klasik diperlukan sebelum menggunakan analisis regresi linier 
berganda, fungsinya untuk memastikan apakah terdapat masalah normalitas, 
multikolinieritas, heteroskedastisitas dan autokorelasi. Jika semua uji 
terpenuhi maka model analisis regresi linier berganda layak digunakan. 
1. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas  
Tujuan dari uji normalitas adalah untuk menguji apakah dalam 
sebuah model regresi yang memiliki distribusi normal (Ghozali, 2018 
p. 161). Dalam penelitian ini uji normalitas data menggunakan 
Kolmogorov-Smirnow Test untuk masing-masing variabel. 
Pengujian normalitas dilakukan dengan menggunakan 2-tailed 
significant. Jika data memiliki tingkat signifikansi lebih besar dari 
0,05 atau 5% maka disimpulkan bahwa Ha diterima, sehingga data 





b. Uji Multikolinearitas 
Merupakan pengujian yang digunakan untuk menguji ada atau 
tidaknya hubungan antara variabel bebas atau independen. Menurut  
Ghozali (2018 p. 107) model regresi yang baik merupakan tidak 
adanya korelasi diantara variabel bebas atau independen. Jika tidak 
terdapat variabel bebas yang memiliki nilai tolerance lebih dari 0,10 
atau VIF kurang dari 10, maka dapat dikatakan tidak ada 
multikolonieritas antar variabel bebas dalam model regresi.  
c. Uji Heteroskedastisitas 
Merupakan pengujian yang digunakan untuk menguji apakah 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan lain. Untuk kriteria yang digunakan dalam 
menyatakan apakah terjadi heteroskedastisitas atau tidak di antara data 





 tabel. Apabila C
2
 hitung kurang dari C
2
 tabel maka 
hipotesis alternative adanya heteroskedastisitas dalam model ditolak. 
d. Uji Autokorelasi 
Pengujian yang digunakan untuk menguji apakah dalam model 
regresi linier terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu pada 
periode sebelumnya (t-1) (Ghozali, 2018 p. 111). Untuk mengetahui 
ada atau tidaknya autokorelasi, maka digunakan metode Durbin-





Berikut ini adalah ketentuan pengambilan keputusan ada tidaknya 
autokorelasi (Ghozali, 2018 p. 112) : 
1) Jika 0 < d < dl, maka H0 tidak ada autokorelasi positif 
2) Jika dl ≤ d ≤ du, maka H0 tidak ada autokorelasi positif 
3) Jika 4 – dl < d < 4, maka H0 tidak ada autokorelasi negatif 
4) Jika 4 – du ≤ 4 – dl, maka H0 tidak ada autokorelasi negatif 
5) Jika du < d < (4 – du), maka H0 tidak ada autokorelasi positif atau 
negatif 
2. Uji Regresi Linier Berganda 
Regresi linier berganda merupakan analisis regresi yang menjelaskan 
pengaruh antara variabel terikat (dependen) dengan variabel bebas 
(independen) yang lebih dari satu. Dalam penelitian ini menggunakan 
persamaan regresi linier berganda sebagai berikut : 
H0 = α + β1MTS+β2LDS+β3TSB+β4KPN+ ∑ e 
Keterangan :  
H0 : Perubahan Harga 
MTS : Maturitas 
LDS : Likuiditas 
TSB : Tingkat Suku Bunga 
KPN : Kupon 





3. Uji Hipotesis 
a. Uji Parsial (Uji Statistik t) 
Uji t menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel 
penjelas atau independen secara individu dalam menerangkan variasi 
variabel dependen. Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini 
dirumuskan sebagai berikut : 
1) Formulasi Hipotesis 
a) Formulasi Hipotesis 1 
H0 : β1 = 0, artinya maturitas tidak berpengaruh terhadap 
perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia 
Tahun 2017-2020. 
H1 : β1 ≠ 0, artinya maturitas berpengaruh terhadap 
perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia 
Tahun 2017-2020. 
b) Formulasi Hipotesis 2 
H0 : β1 = 0, artinya likuiditas tidak berpengaruh terhadap 
perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia 
Tahun 2017-2020. 
H1 : β1 ≠ 0, artinya likuiditas berpengaruh terhadap 






c) Formulasi Hipotesis 3 
H0 : β1 = 0, artinya tingkat suku bunga tidak berpengaruh 
terhadap perubahan harga obligasi korporasi di 
Indonesia Tahun 2017-2020. 
H1 : β1 ≠ 0, artinya tingkat suku bunga berpengaruh terhadap 
perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia 
Tahun 2017-2020. 
 
d) Formulasi Hipotesis 4 
H0 : β1 = 0, artinya kupon tidak berpengaruh terhadap 
perubahan harga obligasi korporasi di Indonesi 
Tahun 2017-2020. 
H1 : β1 ≠ 0,  artinya kupon berpengaruh terhadap perubahan 
harga obligasi korporasi di Indonesia Tahun 
2017-2020. 
2) Kriteria Pengujian Hipotesis 
H0 diterima apabila  : - t(α/2;n-1) ≤ t ≤ t(α/2;n-1) 
H0 ditolak apabila  : t > t(α/2;n-1) atau t < - t(α/2;n-1) 
b. Uji Simultan (Uji F) 
Uji simultan (Uji F) digunakan untuk mengetahui apakah 
variabel bebas (independen) secara bersama-sama atau simultan 
mempengaruhi variabel terikat (dependen). Uji signifikasi secara 





terhadap X1, X2, X3 dan X4. Berikut hipotesis yang diajukan dalam 
penelitian ini : 
1) Formulasi Hipotesis 
H0 : β1, β2, β3, β4 = 0 artinya Maturitas, likuiditas, tingkat 
suku bunga dan kupon tidak 
berpengaruh terhadap perubahan 
harga obligasi korporasi di 
Indonesia Tahun 2017-2020.  
H0 : β1, β2, β3, β4 ≠ 0 artinya Maturitas, likuiditas, tingkat 
suku bunga dan kupon berpengaruh 
terhadap perubahan harga obligasi 
korporasi di Indonesia Tahun 2017-
2020. 
2) Kriteria Pengujian Hipotesis 
H0 diterima apabila : Fhitung < Ftabel 
H0 ditolak apabila : Fhitung > Ftabel  
c. Koefisien Determinasi (Adjusted R2) 
Koefisien determinasi (Adjusted R
2
) diartikan untuk mengukur 
seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel 
dependen. Menurut Ghozali (2018) Nilai koefisien determinasi  
(Adjusted R
2
) adalah antara 0 dan 1 dimana R
2 
kecil atau mendekati 0 
berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan 
variabel-variabel sangat terbatas, tetapi jika nilai R
2





mendekati 1 berarti variabel-variabel independen memberikan hampir 
semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi 
dependen. Maka dapat dirumuskan sebagai berikut : 
Jika nilai R
2
 = 1, maka :  




 = 1 
Jika nilai R
2
 = 0, maka : 
   Adjusted R
2
 = (1-k)/(n-k) 
 
Keterangan : 
k = jumlah variabel bebas 







HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  
 
A. Gambaran Umum  
1. Deskripsi Bursa Efek Indonesia (BEI) 
a. Sejarah Bursa Efek Indonesia 
Bursa Efek Jakarta pertama kali dibuka pada tanggal 14 
Desember 1912 oleh  pemerintah Hindia Belanda yang didirikan di 
Batavia. Bursa Efek Jakarta dulu disebut Call-Efek. Sistem 
perdagangannya seperti lelang, dimana tiap efek berturut-turut 
diserukan pemimpin “Call”, kemudian para pialang masing-masing 
mengajukan permintaan beli atau penawaran jual sampai ditemukan 
kecocokan harga, maka transaksi terjadi. Pada saat itu terdiri dari 13 
perantara pedagang efek (makelar). 
Bursa lahir karena permintaan akan jasanya sudah mendesak. 
Orang-orang Belanda yang bekerja di Indonesia saat itu sudah lebih 
dari tiga ratus tahun mengenal akan investasi dalam efek, dan 
penghasilan serta hubungan mereka memungkinkan mereka 
menanamkan uangnya dalam aneka rupa efek. Bursa Efek Jakarta 
sempat tutup selama periode perang dunia I , kemudian di buka lagi 
pada tahun 1925. Selain Bursa Efek Jakarta, pada tahun 1925 sampai 
tahun 1942 pemerintah kolonial juga mengoperasikan bursa parallel di 
Surabaya dan Semarang. Namun kegiatan bursa ini di hentikan lagi 





Aktivitas di bursa efek terhenti dari tahun 1942 sampai 1951 di 
sebabkan perang dunia II yang kemudian disusul dengan perang 
kemerdekaan. Pada tahun 1952 di buka kembali, dengan 
memperdagangkan saham dan obligasi yang diterbitkan oleh 
perusahaan-perusahaan Belanda. Namun pada tahun 1956  
perusahaan-perusahaan Belanda di nasionalisasikan sehingga Bursa 
Efek kembali tidak aktif. Selama periode 1956 sampai 1977 
perdagangan di Bursa Efek vakum. 
Bursa Efek Jakarta kembali dibuka oleh Presiden Soeharto pada 
tanggal 10 Agustus 1977 dan ditangani oleh Badan Pelaksana Pasar 
Modal (BAPEPAM), institusi baru di bawah Departemen Keuangan. 
Pengaktifan kembali pasar modal ini juga ditandai dengan go public 
PT Semen Cibinong sebagai emiten pertama. Untuk lebih 
mengairahkan kegiatan di Bursa Efek Jakarta, maka pemerintah telah 
melakukan berbagai paket deregulasi dibidang perbankan salah 
satunya dengan adanya Paket Desember 1987. Perdagangan di Bursa 
Efek sangat lesu dimana jumlah emitan sampai tahun 1987 hanya 
mencapai 24 emiten. Namun, dengan adanya Paket Desember 1987 
(PAKDES 87) dapat memberikan kemudahan bagi perusahaan untuk 
melakukan penawaran umum dan investor asing dalam menanamkan 
modal di Indonesia. 
Setelah dilakukan paket deregulasi tersebut Bursa Efek Jakarta 





dibandingkan tahun-tahun sebelumnya yang bersiafat tenang. 
Kegiatan perdagangan dan kapitalisasi pasar saham pun mulai 
meningkat seiring dengan perkembangan pasar finansial dan sektor 
swasta yang puncak perkembangannya pada tahun 1990. Pada tahun 
1991, bursa saham diswastanisasi menjadi PT. Bursa Efek Jakarta dan 
menjadi salah satu bursa saham yang dinamis di Asia. Swastanisasi 
bursa saham ini menjadi PT. Bursa Efek Jakarta pada tanggal 13 Juli 
1992 yang mengakibatkan beralihnya fungsi BAPEPAM menjadi 
Badan Pengawas Pasar Modal serta diperingati sebagai HUT BEJ. 
Pada tanggal 21 Desember 1993 pendirian PT Pemeringkat Efek 
Indonesia (PEFINDO). Tahun 1955 merupakan tahun Bursa Efek 
Jakarta memasuki babak baru, karena pada tanggal 22 Mei 1995 Bursa 
Efek Jakarta meluncurkan Jakarta Automated Trading System (JATS). 
JATS adalah suatu sistem perdagangan manual. Sistem baru ini 
memberikan fasilitas perdagangan saham dengan frekuensi yang lebih 
besar dan lebih menjamin kegiatan pasar yang normal dan transparan 
di bandingkan sistem perdagangan manual. Selain meluncurkan JATS 
pemerintah juga mengeluarkan Undang-undang No.8 Tahun 1995 
tentang pasar modal dimana undang-undang ini mulai diberlakukan 
pada awal januari 1996 serta Bursa Paralel Indonesia melakukan 
merger dengan Bursa Efek Surabaya.  
Pada bulan Juli tahun 2000, Bursa Efek Jakarta merupakan 





meningkatkan likuiditas pasar dan menghindari peristiwa saham 
hilang dan pemalsuan saham, serta untuk mempercepat proses 
penyelesaian transaksi. Tanggal 28 Maret 2002 Bursa Efek Jakarta 
mulai menerapkan perdagangan jarak jauh (Remote Trading), sebagai 
upaya meningkatkan akses pasar, efisiensi pasar, kecepatan dan 
frekuensi perdagangan. 
Tahun 2007 menjadi titik penting dalam sejarah perkembangan 
Pasar Modal Indonesia. Dimana dengan persetujuan para pemegang 
saham kedua bursa, BES digabungkan ke dalam BEJ yang kemudian 
menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan tujuan meningkatkan 
peran pasar modal dalam perekonomian Indonesia. Pada tahun 2008, 
Pasar Modal Indonesia terkena imbas krisis keuangan dunia yang 
menyebabkan tanggal 8 sampai 10 Oktober 2008 terjadi penghentian 
sementara perdagangan di Bursa Efek Indonesia. 
Pada tanggal 2 Maret 2009 Bursa Efek Indonesia meluncurkan 
sistem perdagangan baru yaitu Jakarta Automated Trading System 
Next Generation (JATS Next-G), yang merupakan pengganti sistem 
JATS yang beroperasi sejak Mei 1995. Sistem JATS Next-G ini telah 
diterapkan di beberapa bursa negara asing, seperti Singapura, Hong 
Kong, Swiss, Kolombia dan Inggris. JATS Next-G memiliki empat 
mesin (engine), yaitu: mesin utama, back up mesin utama, disaster 
recovery centre (DRC), dan back up DRC. JATS Next-G juga 





b. Visi dan Misi 
Visi : Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia. 
Misi : Menciptakan infrastruktur pasar keuangan yang terpercaya dan 
kredibel untuk mewujudkan pasar yang teratur, wajar, dan efisien, 
serta dapat diakses oleh semua pemangku kepentingan melalui 
produk dan layanan yang inovatif. 













Sumber : www.idx.co.id, 2021 
 
Gambar 2 

















Sumber : www.idx.co.id, 2021 
Gambar 3 
Struktur Pasar Modal Indonesia 
Lembaga yang terkait dengan pasar modal : 
1) Bursa Efek, merupakan pihak yang mengupayakan dan menyediakan 
sistem/sarana untuk perdagangan efek. Pada saat ini, bursa efek yang 
ada di Indonesia yaitu Bursa efek Indonesia. 
2) Lembaga Kliring dan pemjaminan (LKP), merupakan lembaga yang 
mengupayakan jasa kliring dan penjaminan penyelesaian transaksi 
bursa. Lembaga yang mendapatkan izin usaha sebagai LKP yaitu PT 
Kliring Penjaminan Efek Indonesia (KPEI). 
3) Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian (LPP), merupakan 
lembaga yang mengupayakan kegiatan Kustodian sentral bagi Bank 
Kustodian, perusahaan efek, dan pihak lain. Lembaga yang 
mendapatkan izin usaha sebagai LPP yaitu PT Kustodian Sentral 





2. Deskripsi Perusahaan Sampel 
a. PT Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Tbk. 
Didirikan oleh Dana Pensiun Perkebunan (Dapenbun) pada 
tanggal 27 September 1989, Bank AGRO mempunyai peranan penting 
dan strategis dalam perkembangan sektor agribisnis Indonesia. 
Sebagai bank yang berfokus pada pembiayaan agribisnis, sejak berdiri 
hingga saat ini, portofolio kredit Bank AGRO sebagian besar (antara 
60% – 75%) disalurkan di sektor agribisnis, baik on farm maupun off 
farm. Bank AGRO yang didirikan dengan Akta Notaris 
Rd.Soekarsono, S.H., di Jakarta No. 27 tanggal 27 September 1989 
memperoleh izin usaha dari Menteri Keuangan pada tanggal 11 
Desember 1989 dan mulai beroperasi secara komersial pada tanggal 8 
Februari 1990. 
Pada tahun 2003, Bank AGRO menjadi perusahaan publik 
berdasarkan persetujuan Bapepam-LK No. S-1565/PM/2003 
tertanggal 30 Juni 2003 sehingga namanya berubah menjadi PT Bank 
Agroniaga Tbk dan pada tahun yang sama mencatatkan sahamnya di 
Bursa Efek Surabaya, sedangkan pada tahun 2007, saham Bank 
AGRO dengan kode AGRO sudah mulai tercatat di Bursa Efek 
Indonesia. Pada tahun 2006, Bank AGRO meningkatkan statusnya 
menjadi Bank Umum Devisa berdasarkan Surat Keputusan Gubernur 
Bank Indonesia No. 8/41/Kep.GBI/2006 tertanggal 8 Mei 2006. Pada 





PT Bank Agroniaga Tbk antara Bank Rakyat Indonesia (BRI) dengan 
Dapenbun di Jakarta, Bank BRI secara resmi menjadi Pemegang 
Saham Pengendali pada PT Bank Agroniaga Tbk. Sebagai wujud 
komitmen bersama dalam sinergi bersama Bank BRI, pada tahun 2012 
seiring dengan ulang tahun ke-23, Bank AGRO berganti nama 
menjadi BRI AGRO (“BRI AGRO”, atau selanjutnya akan disebut 
sebagai “Perseroan”). 
Pada langkah ke 26 tahun ini, Perseroan semakin mantap 
melangkah bersama Bank BRI untuk melayani dengan sepenuh hati. 
Untuk menunjukkan keseriusannya, Perseroan terus melakukan 
sinergi dengan Bank BRI, tercermin dari seluruh nasabah Perseroan 
dapat menggunakan kartu ATM Perseroan gratis di seluruh jaringan 
ATM Bank BRI yang tersebar diseluruh pelosok negeri. Tanpa 
melupakan fokus awal Perseroan, sektor agribisnis tetap menjadi pilar 
utama bisnis Perseroan, tetapi Perseroan juga terus berbenah untuk 
menyediakan layanan yang lengkap dan prima bagi nasabah. 
Tabungan Perseroan, Deposito, dan Giro serta program berhadiah 
hadir untuk menjawab kebutuhan simpanan dan investasi nasabah, 
sedangkan fasilitas kredit Perseroan dapat di manfaatkan untuk 
mengembangkan usaha nasabah. Untuk mendukung itu semua, 
Perseroan didukung oleh Jaringan kantor dan layanan yang terus 





Pusat Operasional, 16 Kantor Cabang, 17 Kantor Cabang Pembantu, 
dan 4 Kantor Kas. 
b. PT Bank Capital Indonesia Tbk. 
PT Bank Capital Indonesia Tbk (Bank Capital) merupakan salah 
satu lembaga Keuangan di Indonesia yang menjalankan kegiatan 
usaha di bidang perbankan. Sejak tahun 2007 PT Bank Capital 
Indonesia Tbk telah mencatatkan sahamnya di Pasar Modal, dan 
hingga saat ini Bank Capital telah memiliki 82 Jaringan Kantor 
Operasional yang tersebar di wilayah Jakarta, Tangerang, Bekasi, 
Bandung, Surabaya, Solo, dan Kupang. 
Sejalan dengan visi Perusahaan yaitu “Menjadi Bank Retail 
yang sehat dan terpercaya dengan tumbuh secara stabil, inklusif dan 
berkelanjutan”, Bank Capital terus berupaya menyediakan layanan 
keuangan dengan pendekatan personal serta memberikan nilai tambah 
dan hasil yang maksimal kepada para pihak yang berkepentingan 
dengan Bank Capital. Bank Capital juga sudah memulai 
transformasi digital yaitu dengan tersedianya layanan mobile 
banking dan internet banking. Bank Capital akan terus 
mengembangkan produk dan layanannya dengan memanfaatkan 
teknologi serta melakukan investasi pada jaringan elektronik dan 
kantor cabang. Produk dan layanan digital memegang peranan penting 





Secara umum kinerja Keuangan Bank Capital pada tahun 2019 tetap 
terjaga baik, dimana dari segi laba bersih tahun 2019 yaitu sebesar 
Rp15.88 miliar dan per 30 Juni 2020 mencapai sebesar Rp51.98 miliar. 
Total Aset Perseroan tahun 2019 sebesar Rp18.95 triliun dan per 30 Juni 
2020 sebesar Rp17.50 triliun. Dana Pihak Ketiga Bank Capital tahun 2019 
sebesar Rp.16.11 triliun dan per 30 Juni 2020 sebesar Rp.13.66 triliun. 
Sebagian besar Dana Pihak Ketiga dimanfaatkan untuk penyaluran kredit 
dalam rangka meningkatkan fungsi intermediasi perbankan dimana 
pertumbuhan kredit tahun 2019 mencapai sebesar Rp.9.75 triliun dan per 
30 Juni 2020 sebesar Rp.11.52 triliun.  
Dalam menghadapi persaingan yang terjadi di tahun 2020 ini, Bank 
Capital tetap akan fokus pada perkembangan teknologi digital yang saat 
ini sangat berkembang dimana perkembangan ini akan berpengaruh pada 
perilaku konsumen dalam bertransaksi dan tentunya akan mendorong 
pertumbuhan E-Commerce. Bank juga memperkuat manajemen risiko 
dan compliance yang terintegrasi. Dengan fasilitas teknologi memadai 
serta dukungan SDM berkualitas, Bank Capital optimis dapat meraih 
pertumbuhan yang lebih baik melalui fondasi digital yang kuat. 
c. PT Bank Central Asia Tbk. 
Pada tahun 1955 NV Perseroan Dagang dan Industrie Semarang 
Knitting Factory berdiri sebagai cikal bakal Bank Central Asia (BCA). 
BCA mulai beroperasi pada tanggal 21 Februari 1957 dan berkantor 





cabang dan berkembang menjadi Bank Devisa pada tahun 1977. PT 
Bank Central Asia (BCA)  pada tahun 1980 memperluas jaringan 
kantor cabang secara agresif serta deregulasi sektor perbankan di 
Indonesia yaitu melalui pengembangan berbagai produk dan layanan 
teknologi informasi, menerapkan online sistem untuk jaringan kantor 
cabang serta meluncurkan Tabungan Hari Depan (Tahapan) BCA. 
Tahun 1990 PT Bank Central Asia mengembangkan alternatif 
jaringan layanan melalui ATM (Anjungan Tunai Mandiri atau 
Automated Teller Machine). Pengembangan jaringan dan fitur ATM 
dilakukan secara intensif. BCA bekerja sama dengan institusi 
terkemuka, antara lain PT Telkom untuk pembayaran tagihan telepon 
melalui ATM BCA. BCA juga bekerja sama dengan Citibank agar 
nasabah BCA pemegang kartu kredit Citibank dapat melakukan 
pembayaran tagihan melalui ATM BCA. 
Terjadinya krisis moneter di Indonesia pada tahun 1998 
menyebabkan BCA mengalami bank rush. Sehingga BCA menjadi 
Bank Take Over (BTO) dan disertakan dalam program rekapitalisasi 
dan restrukturisasi yang dilaksanakan oleh Badan Penyehatan 
Perbankan Nasional (BPPN) suatu institusi Pemerintah. Proses 
rekapitulasi BCA selesai pada tahun 1999 dimana Pemerintah 
Indonesia melalui BPPN menguasai 92,8% saham BCA sebagai hasil 





rekapitulasi tersebut, kredit pihak yang terkait dipertukarkan dengan 
Obligasi Pemerintah. 
Pengembangan bisnis periode 2000-2005 BCA memperkuat dan 
mengembangkan produk dan layanan, terutama perbankan elektronik 
dengan memperkenalkan Debit BCA, tunai BCA, internet banking 
Klik BCA, mobile banking m-BCA, EDCBIZZ, dan lain-lain. BCA 
mendirikan fasilitas Disaster Recovery Center di Singapura. 
Kemudian BCA meningkatkan kompetensi di bidang penyaluran 
kredit termasuk melalui ekspansi ke bidang pembiayaan mobil melalui 
entitas anaknya BCA Finance. 
Pada tahun 2007 BCA menjadi pelopor dalam menawarkan 
produk kredit kepemilikan rumah dengan suku bunga tetap. Kemudian 
BCA meluncurkan kartu  prabayar, Flazz Card, serta mulai 
menawarkan layanan Weekend Banking untuk terus membangun 
keunggulan di bidang perbankan transaksi. Namun di tengah gejolak 
krisis global BCA secara proaktif mengelola penyaluran kredit dan 
posisi likuiditas sekaligus tetap memperkuat kompetensi utama 
sebagai bank transaksi. 
BCA telah menyelesaikan pembangunan mirroring IT sistem 
pada tahun 2008-2009 yang fungsinya untuk memperkuat 
kelangsungan usaha dan meminimalisasi risiko operasional. Selain itu 






Tahun 2013 BCA memasuki lini bisnis baru salah satunya yaitu 
dengan menambah kepemilikan efektif dari 25% menjadi 100% pada 
perusahaan asuransi umum, PT Asuransi Umum BCA ( sebelumnya 
bernama PT Central Sejahtera Insurance dan dikenal juga sebagai 
BCA Insurance). Selain itu BCA memperkuat bisnis perbankan 
transaksi melalui pengembangan produk dan layanan yang inovatif, 
diantranya aplikasi mobile banking untuk smartphone terkini, layanan 
penyelesaian pembayaran melalui e-commerce, dan mengembangkan 
konsep baru Elektronic Banking Center yang melengkapi ATM 
Center dengan tambahan fitur-fitur yang didukung teknologi terkini. 
Guna meningkatkan keandalan layanan perbankannya, BCA telah 
menyelesaikan pembangunan Disaster Recovery Center (DRC) di 
Surabaya yang berfungsi sebagai disaster recovery backup data center 
yang terintegrasi dengan dua mirroring data center. DRC yang baru 
menggantikan DRC yang sebelumnya berlokasi di Singapura.  
d. PT Bank UOB Indonesia Tbk. 
Bank UOB Indonesia didirikan pada tanggal 31 Agustus 1956 
dengan nama PT Bank Buana Indonesia. Pada bulan Mei 2011, 
berganti nama menjadi PT Bank UOB Indonesia. Jaringan layanan 
UOB Indonesia mencakup 41 kantor cabang, 168 kantor cabang 
pembantu dan 191 ATM yang tersebar di 54 kota di 18 provinsi. 
Layanan UOB Indonesia juga dapat dinikmati melalui jaringan ATM 





Indonesia dikenal sebagai Bank dengan fokus pada layanan Usaha 
Kecil Menengah (UKM), layanan kepada nasabah retail, serta 
mengembangkan bisnis consumer dan corporate banking melalui 
layanan tresuri dan cash management.  
Dengan jaringan layanan yang luas, sistem teknologi informasi, 
struktur permodalan yang sehat dan sumber daya manusia yang 
berkualitas, UOB Indonesia bertujuan menciptakan manfaat jangka 
panjang yang berkesinambungan bagi para pemangku kepentingan. 
Fokus UOB Indonesia senantiasa mengarah pada pembaharuan untuk 
menjadi Bank Premier melalui pertumbuhan yang berdisiplin dan 
stabilitas bisnis. UOB Indonesia melalui program Corporate Social 
Responsibility turut berpartisipasi aktif membangun komunitas. 
Kegiatan CSR UOBI fokus kepada dunia seni, pendidikan dan anak-
anak. UOBI mengadakan kompetisi seni secara regular di Indonesia 
melalui UOB Painting of The Year. UOBI juga mendorong 
karyawannya untuk ikut serta di kegiatan sukarela, antara lain melalui 
UOB Heartbeat, Kegiatan Donor Darah dan Donasi Buku.  
UOB Indonesia mendapat peringkat AAA (idn) dari lembaga 
pemeringkat independen Fitch Ratings. UOB Indonesia juga meraih 
Platinum Award for Exceptional Financial Performance dari Majalah 
Infobank selama 10 tahun berturut-turut. UOB Indonesia terkenal 
dengan fokusnya pada usaha kecil dan menengah, dan basis pelanggan 





dan korporasi yang menawarkan produk dan layanan treasury dan 
cash management. Dengan jaringan layanan yang luas, sistem 
teknologi informasi, struktur modal yang baik dan staf yang 
berkualitas, UOB Indonesia bertujuan untuk menciptakan nilai jangka 
panjang yang berkelanjutan bagi para pemangku kepentingannya. 
Fokus UOB Indonesia tetap pada transformasi UOB Indonesia 
menjadi Bank Premier melalui pertumbuhan dan stabilitas yang 
disiplin. UOB Indonesia berperan aktif di masyarakat, dengan fokus 
pada seni, pendidikan dan anak-anak. UOBI mengadakan kompetisi 
seni tahunan di Indonesia, UOB Painting of the Year. UOB juga 
mendorong karyawannya untuk terlibat dalam kegiatan sukarelawan 
rutin. Ini termasuk kegiatan tahunan UOB Heartbeat Run, Donor 
Darah dan Donasi Buku.  
e. PT Bank Bukopin Tbk. 
Bank Bukopin didirikan pada tanggal 10 juli 1970, sebelum 
terkenal sebagai Bank Umum Koperasi Indonesia. Pada tahun 1989, 
perusahaan berganti nama menjadi Bank Bukopin. Setelah itu, pada 
tahun 1993 status perusahaan berubah menjadi perseroan terbatas. 
Saat ini Bank Bukopin memfokuskan diri pada segmen UMKMK, 
ketika telah tumbuh dan berkembang menjadi bank yang masuk ke 
dalam kelompok bank menengah di Indonesia pada sisi aset. Dengan 
terbukanya kembali kesempatan dan kenaikan kemampuan melayani 





memajukan usahanya ke segmen komersial dan konsumer. Kedua 
segmen tersebut adalah pilar bisnis Bank Bukopin, yaitu dengan 
pelayanan secara konvensional ataupun syariah, yang diikuti pada 
sistem pembuatan dana yang optimal, kehandalan teknologi informasi, 
kompetensi sumber daya manusia dan praktik tata kelola perusahaan 
yang handal. Langkah tersebut memungkinkan bank tersebut 
melangkah kedepan dan menempatkannya sebagai suatu bank yang 
kredibel.  
Bank Bukopin berlokasi pusat di Gedung Bank Bukopin, Jalan 
MT Haryono Kav 50-51 Jakarta Selatan, operasionalnya saat ini 
didukung pada lebih dari 425 outlet yang berada pada 22 provinsi di 
seluruh wilayah Indonesia yang tersambung secara nyata time online. 
Jaringan micro banking yang dibuat oleh bukopin yang bernama 
Swamitra yang saat ini berjumlah 543 outlet, sebagai wujud program 
kemitraan pada koperasi dan lembaga keuangan mikro. 
f. PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk. 
PT Bank Negara Indonesia (Persero), Tbk (selanjutnya disebut 
“BNI” atau “Bank”) pada awalnya didirikan di Indonesia sebagai 
Bank sentral dengan nama “Bank Negara Indonesia” berdasarkan 
Peraturan Pemerintah Pengganti Undang-Undang No. 2 tahun 1946 
tanggal 5 Juli 1946. Selanjutnya, berdasarkan Undang-Undang No. 17 





Negara Indonesia 1946”, dan statusnya menjadi Bank Umum 
Milik Negara.  
Peran BNI sebagai Bank yang diberi mandat untuk 
memperbaiki ekonomi rakyat dan berpartisipasi dalam 
pembangunan nasional dikukuhkan oleh UU No. 17 tahun 1968 
tentang Bank Negara Indonesia 1946. Berdasarkan Peraturan 
Pemerintah No. 19 tahun 1992, tanggal 29 April 1992, telah 
dilakukan penyesuaian bentuk hukum BNI menjadi Perusahaan 
Perseroan Terbatas (Persero). Penyesuaian bentuk hukum 
menjadi Persero, dinyatakan dalam Akta No. 131, tanggal 31 Juli 
1992, dibuat di hadapan Muhani Salim, S.H., yang telah 
diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 73 
tanggal 11 September 1992 Tambahan No. 1A.  
BNI merupakan Bank BUMN (Badan Usaha Milik Negara) 
pertama yang menjadi perusahaan publik setelah mencatatkan 
sahamnya di Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya pada 
tahun 1996. Untuk memperkuat struktur keuangan dan daya 
saingnya di tengah industri perbankan nasional, BNI melakukan 
sejumlah aksi korporasi, antara lain proses rekapitalisasi oleh 
Pemerintah di tahun 1999, divestasi saham Pemerintah di tahun 
2007, dan penawaran umum saham terbatas di tahun 2010.   
Untuk memenuhi ketentuan Undang-Undang No. 40 tahun 





Anggaran Dasar BNI telah dilakukan penyesuaian. Penyesuaian 
tersebut dinyatakan dalam Akta No. 46 tanggal 13 Juni 2008 yang 
dibuat di hadapan Fathiah Helmi, S.H., notaris di Jakarta, berdasarkan 
keputusan Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa tanggal 28 Mei 
2008 dan telah mendapat persetujuan dari Menteri Hukum dan Hak 
Asasi Manusia Republik Indonesia, dengan Surat Keputusan No. 
AHU-AH.01.02-50609 tanggal 12 Agustus 2008 dan telah 
diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 103 tanggal 
23 Desember 2008 Tambahan No. 29015. Perubahan terakhir 
Anggaran Dasar BNI dilakukan antara lain tentang penyusunan 
kembali seluruh Anggaran Dasar sesuai dengan Akta No. 35 tanggal 
17 Maret 2015 Notaris Fathiah Helmi, S.H. telah mendapat 
persetujuan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik 
Indonesia, dengan surat keputusan No. AHU-AH.01.03-0776526 
tanggal 14 April 2015.  
Saat ini, 60% saham-saham BNI dimiliki oleh Pemerintah 
Republik Indonesia, sedangkan 40% sisanya dimiliki oleh masyarakat, 
baik individu maupun institusi, domestik dan asing. BNI kini tercatat 
sebagai Bank nasional terbesar ke-4 di Indonesia, dilihat dari total 
aset, total kredit maupun total dana pihak ketiga. Dalam memberikan 
layanan finansial secara terpadu, BNI didukung oleh sejumlah 





Bank BNI Syariah, BNI Multifinance, BNI Sekuritas, BNI Life 
Insurance, dan BNI Remittance. BNI menawarkan layanan 
penyimpanan dana maupun fasilitas pinjaman baik pada segmen 
korporasi, menengah, maupun kecil. Beberapa produk dan 
layanan terbaik telah disesuaikan dengan kebutuhan nasabah 
sejak kecil, remaja, dewasa, hingga pensiun.  
g. PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. 
Bank Rakyat Indonesia (BRI) adalah salah satu bank milik 
pemerintah yang terbesar di Indonesia. Pada awalnya Bank Rakyat 
Indonesia (BRI) didirikan di Purwokerto, Jawa tengah oleh Raden Bei 
Aria Wirjaatmadja dengan nama De Poerwokertosche Hulp en 
Spaarbank der Inlandsche Hoofden.  
Pada periode setelah kemerdekaan RI, berdasarkan Peraturan 
Pemerintah No.1 tahun 1946 Pasal 1 disebutkan bahwa BRI adalah 
sebagai Bank Pemerintah pertama di Republik Indonesia. Dalam masa 
perang mempertahankan kemerdekaan tahun 1948, kegiatan BRI 
sempat terhenti untuk sementara waktu dan mulai aktif kembali 
setelah perjanjian Renville pada tahun 1949 dengan berubah nama 
menjadi Bank Rakyat Indonesia Serikat.  
Pada waktu itu melalui PERPU No.41 tahun 1960 dibentuklah 
Bank Koperasi Tani dan Nelayan (BKTN) yang merupakan pelaburan 
dari BRI, Bank Tani Nelayan dan Nederlandsche Maatschappij 





tahun 196, BKTN diintegrasikan ke dalam Bank Indonesia dengan 
nama Bank Indonesia Urusan Koperasi TAni dan Nelayan. Setelah 
berjalan selama satu bulan, keluar Penpres No.17 tahun 1965 tentang 
pembentukan bank tunggal dengan nama Bank Negara Indonesia. 
Dalam ketentuan baru itu, Bank Indonesia Urusan Koperasi, Tani dan 
Nelayan (eks BKTN) diintegrasikan dengan nama Bank Indonesia 
unit II bidang Rurai, sedangkan NHM menjadi Bank Indonesia unit II 
bidang Ekspor Impor (Exim). 
Sejak 1 Agustus 1992 berdasarkan Undang-undang Perbankan 
No.7 tahun 1992 dan Peraturan Pemerintah RI No.21 tahun 1992 
atatus BRI berubah menjadi perseroan terbatas. Kepemilikan BRI saat 
itu masih 100% di tangan Pemerintah Indonesia. Tahun 2003, 
Pemerintah Indonesia memutuskan untuk menjual 30% saham BRI 
sehingga menjadi perusahaan public dengan nama resmi PT Bank 
Rakyat Indonesia (Persero) Tbk yang masih digunakaan sampai saat 
ini. 
h. PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk. 
Bank BTN adalah Badan Usaha Milik Negara Indonesia yang 
berbentuk perseroan terbatas dan bergerak di bidang jasa keuangan 
perbankan. Cikal bakal Bank BTN dimulai dengan didirikannya 
Postspaarbank di Batavia pada tahun 1897, pada masa pemerintah 
Belanda. Pada 1 April 1942 Postparbank diambil alih pemerintah 





kemerdekaan diproklamasikan, maka Tyokin Kyoku diambil alih oleh 
pemerintah Indonesia, dan namanya diubah menjadi Kantor Tabungan 
Pos RI. Usai dikukuhkannya, Bank Tabungan Pos RI ini sebagai satu-
satunya lembaga tabungan di Indonesia. Pada tanggal 9 Februari 
1950 pemerintah mengganti namanya dengan nama Bank Tabungan 
Pos. 
Tanggal 9 Februari 1950 ditetapkan sebagai hari dan tanggal 
Bank BTN. Berdasarkan Peraturan Pemerintah Pengganti Undang-
Undang No. 4 tahun 1963 Lembaran Negara Republik Indonesia No. 
62 tahun 1963 tanggal 22 Juni 1963, maka resmi sudah nama Bank 
Tabungan Pos diganti namanya menjadi Bank Tabungan 
Negara. Dalam periode ini posisi Bank BTN telah berkembang dari 
sebuah unit menjadi induk yang berdiri sendiri. Kemudian sejarah 
Bank BTN mulai diukir kembali dengan ditunjuknya oleh Pemerintah 
Indonesia pada tanggal 29 Januari 1974 melalui Surat Menteri 
Keuangan RI No. B-49/MK/I/1974 sebagai wadah pembiayaan proyek 
perumahan untuk rakyat. Sejalan dengan tugas tersebut, maka mulai 
1976 mulailah realisasi KPR (Kredit Pemilikan Rumah) pertama 
kalinya oleh Bank BTN di negeri ini. Waktu demi waktu akhirnya 
terus mengantar Bank BTN sebagai satu-satunya bank yang 
mempunyai konsentrasi penuh dalam pengembangan bisnis 





Sayap Bank BTN pun makin melebar pada tahun 1989 Bank 
BTN sudah mengeluarkan obligasi pertamanya. Pada tahun 1992 
status Bank BTN ini menjadi PT. Bank Tabungan Negara (Persero) 
karena sukses Bank BTN dalam bisnis perumahan melalui fasilitas 
KPR tersebut. Status persero ini memungkinkan Bank BTN bergerak 
lebih luas lagi dengan fungsinya sebagai bank umum (komersial). 
Demi mendukung bisnis KPR tersebut, Bank BTN mulai 
mengembangkan produk-produk layanan perbankan sebagaimana 
layaknya bank umum (komersial). Sukses Bank BTN dalam bisnis 
KPR juga telah meningkatkan status Bank BTN sebagai bank 
Konvensional menjadi Bank Devisa pada tahun 1994. Layanan bank 
dalam bentuk penerbitan Letter of Credit (L/C), pembiayaan usaha 
dalam bentuk Dollar, dan lain lain bisa diberikan Bank BTN dengan 
status tersebut. Dengan status baru ini tidak membuat Bank BTN lupa 
akan fungsi utamanya sebagai penyedia KPR untuk masyarakat 
menengah kebawah.Bank BTN pun makin melebar pada tahun 1989 
Bank BTN sudah mengeluarkan obligasi pertamanya. Pada tahun 
1992 status Bank BTN ini menjadi PT. Bank Tabungan Negara 
(Persero) karena sukses Bank BTN dalam bisnis perumahan melalui 
fasilitas KPR tersebut. Status persero ini memungkinkan Bank BTN 
bergerak lebih luas lagi dengan fungsinya sebagai bank umum 





mengembangkan produk-produk layanan perbankan sebagaimana 
layaknya bank umum (komersial).  
Berdasarkan kajian konsultan independent, Price Water House 
Coopers, Pemerintah melalui menteri BUMN dalam surat No. 5 – 
544/MMBU/2002 memutuskan Bank BTN sebagai Bank umum 
dengan fokus bisnis pembiayaan perumahan tanpa subsidi. Badan 
Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (Bapepam-LK) 
mengeluarkan pernyataan efektif terhadap produk investasi baru 
berbasis sekuritisasi. Produk itu adalah EBA Danareksa Sarana 
Multigriya Finansial I - Kredit Kepemilikan Rumah Bank Tabungan 
Negara (SMF I-KPR BTN). Di tahun yang sama juga Bank BTN 
melakukan Penawaran Umum Saham Perdana (IPO) dan listing di 
Bursa Efek Indonesia. Kepercayaan masyarakat dan pemerintah 
terhadap Bank BTN telah mengantarkan kami mendapatkan 
penghargaan dalam ajang Anugerah Perbankan Indonesia VI 
2017 sebagai Peringkat 1 Bank Terbaik Indonesia 2017. Dengan 
adanya penghargaan tersebut akan mengukuhkan optimisme perseroan 
untuk mampu melanjutkan catatan kinerja positif dan mencapai target 
bisnis perseroan pada tahun tahun berikutnya. 
i. PT Bank Danamon Indonesia Tbk. 
PT Bank Danamon Indonesia Tbk (IDX Code: BDMN) yang 
berdiri sejak 1956, per 31 Maret 2021 mengelola total aset konsolidasi 





Dinamika Multi Finance Tbk. (Adira Finance). Dalam hal 
kepemilikan saham, 92,47% saham Danamon dimiliki oleh MUFG 
Bank, Ltd. dan 7,53% dimiliki oleh publik.   
Danamon didukung oleh 846 jaringan kantor cabang 
konvensional, unit Syariah dan kantor cabang anak perusahaannya 
serta lebih dari 60.000 jaringan ATM Danamon, ATM Bersama, 
PRIMA dan ALTO yang tersebar di 34 provinsi. Selain jaringan fisik, 
layanan Danamon juga dapat diakses melalui Danamon Online 
Banking, mobile banking melalui aplikasi D-Bank dan D-Card, SMS 
Banking, serta layanan phone banking melalui Hello Danamon. 
Dengan beragam produk dan layanan keuangan, Danamon siap 
melayani kebutuhan nasabah dari berbagai segmen termasuk 
perbankan Konsumer, Usaha Kecil Menengah (UKM), Wholesale 
(Korporasi dan Komersial), dan Syariah serta pembiayaan otomotif 
melalui Adira Finance. Pada bulan Juli 2020,  
Danamon juga meluncurkan segmentasi Danamon Optimal 
untuk membantu segmen upwardly mobile dalam mengelola 
keuangan. Danamon Optimal terdiri dari produk dan layanan sesuai 
dengan kebutuhan para individu tersebut, baik dari simpanan, 
pinjaman hingga asuransi dilengkapi dengan layanan serba digital 
untuk kemudahan dalam bertransaksi. Danamon Optimal ini 





ini untuk dapat memegang kendali keuangan mereka dengan mudah 
dan bijak.  
Sebagai bagian dari MUFG , group keuangan global serta bank 
terbesar di Jepang dan salah satu institusi keuangan termuka di dunia, 
Danamon akan dapat mengakses kekuatan, keahlian dan jaringan 
MUFG untuk melayani nasabah kami dan memfasilitasi pertumbuhan 
Danamon dalam mewujudkan nilai jangka panjang bagi seluruh 
pemangku kepentingan.  
Danamon menerima penghargaan sebagai peringkat satu SLE 
Index 2021 kategori Bank BUKU IV dari ajang Satisfaction Loyalty 
Engagement Awards 2021 yang diselenggarakan oleh Marketing 
Research Indonesia dan Infobank. Danamon juga meraih peringkat 
pertama pada 9th Infobank Digital Brand Awards 2020 dalam kategori 
Bank Umum Konvensional Modal Inti Rp30 triliun ke atas (BUKU 
IV) dengan aset di bawah Rp 500 triliun. Di kancah internasional, 
Danamon juga menjadi Best Digital Bank Indonesia pada ajang 
Asiamoney Best Bank Award 2020. Danamon juga menerima 
penghargaan Asia Traiblazer 2020 dari Retail Banking International 
(RBI) dengan predikat Highly Commended dalam kategori Best 
Digital Banking Initiative. Selain itu, Danamon menerima 







j. PT BPD Jawa Barat dan Banten Tbk. 
Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat dan Banten Tbk (Bank 
Jabar Banten / Bank BJB) (BJBR) didirikan pada tanggal 08 April 
1999. Bank BJB sebelumnya merupakan sebuah perusahaan milik 
Belanda di Indonesia yang dinasionalisasi pada tahun 1960 yaitu N.V. 
Denis (De Eerste Nederlandsche Indische Shareholding) dan memulai 
kegiatan usaha komersialnya pada tanggal 20 Mei 1961. Kantor pusat 
Bank BJB berlokasi di Menara Bank bjb, Jl. Naripan No. 12-14, 
Bandung 40111 – Indonesia. Saat ini, Bank BJB memiliki 63 kantor 
cabang, 311 kantor cabang pembantu, 337 kantor kas, 142 payment 
point. Pemegang saham yang miliki 5% atau lebih saham Bank BJB, 
yaitu: Pemda Propinsi Jawa Barat (pengendali) (38,262%), Pemda 
Kabupaten Bandung (7,022%) dan Pemda Propinsi Banten (5,369%). 
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup 
kegiatan BJBR adalah menjalankan kegiatan usaha di bidang 
perbankan. Selain kegiatan perbankan, BJBR juga membantu 
Pemerintah Provinsi, Kota/Kabupaten se-Jawa Barat dan Banten 
dalam membina Bank Perkreditan Rakyat (BPR) dan institusi jasa 
keuangan lainnya milik Pemerintah Provinsi, Kota/Kabupaten se-Jawa 
Barat dan Banten yang sebagian sahamnya dimiliki oleh BJBR, atau 
BJBR sama sekali tidak memiliki saham namun diminta untuk 





Pada tanggal 29 Juni 2010, BJBR memperoleh pernyataan 
efektif dari BAPEPAM & LK untuk melakukan Penawaran Umum 
Saham Perdana atas 2.424.072.500 Saham Seri B dengan nilai 
nominal Rp250,- per saham dan harga penawaran Rp600,- per saham. 
BJBR telah mencatatkan seluruh sahamnya pada Bursa Efek 
Indonesia (BEI) pada tanggal 08 Juli 2010. 
k. PT Bank QNB Indonesia Tbk. 
PT Bank QNB Indonesia Tbk merupakan bagian dari QNB 
Group, bank terbesar di wilayah Timur Tengah dan Afrika. Berdiri 
pada 1964, QNB Group beroperasi di 31 negara yang tersebar di tiga 
benua dengan menyediakan rangkaian lengkap produk dan layanan 
yang terdepan. QNB Group mempertahankan posisinya sebagai salah 
satu bank regional dengan peringkat tertinggi dari lembaga 
pemeringkat kredit terkemuka termasuk Standard & Poor’s (A), 
Moody’s (Aa3), dan Fitch Ratings (A+). QNB Group juga telah 
menerima banyak penghargaan dari media finansial internasional 
terkemuka di dunia. 
Bank QNB Indonesia berdiri di Medan pada 1913 dengan nama 
NV Chunghwa Sangyeh Maatschappij. Dengan pengalaman 
perbankan lebih dari 100 tahun, Bank memperkuat struktur 
permodalannya melalui rights issue dan menjadikan QNB Group 
sebagai sebagai pemegang saham pengendali pada 2011. Sebagai 





Indonesia menawarkan berbagai produk dan layanan inovatif untuk 
segmen korporasi dan segmen ritel mass affluent. Sejak 2019, Bank 
QNB Indonesia berhasil meraih peringkat “AAA (idn)” dengan 
outlook stabil dari Fitch Ratings Indonesia. 
PT Bank QNB Indonesia Tbk terdaftar dan diawasi oleh Otoritas 
Jasa Keuangan (OJK), dan merupakan anggota Lembaga Penjamin 
Simpanan (LPS). 
l. PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. 
Bank Mandiri didirikan pada 2 Oktober 1998, sebagai bagian 
dari program restrukturisasi perbankan yang dilaksanakan oleh 
pemerintah Indonesia. Pada bulan Juli 1999, empat bank pemerintah -- 
yaitu Bank Bumi Daya, Bank Dagang Negara, Bank Ekspor Impor 
Indonesia dan Bank Pembangunan Indonesia -- dilebur menjadi Bank 
Mandiri, dimana masing-masing bank tersebut memiliki peran yang 
tak terpisahkan dalam pembangunan perekonomian Indonesia. Sampai 
dengan hari ini, Bank Mandiri meneruskan tradisi selama lebih dari 
140 tahun memberikan kontribusi dalam dunia perbankan dan 
perekonomian Indonesia. 
Setelah melalui proses konsolidasi dan integrasi menyeluruh di 
segala bidang, Bank Mandiri berhasil membangun organisasi bank 
yang solid dan mengimplementasikan core banking system baru yang 
terintegrasi menggantikan core banking system dari keempat bank 





Mandiri senantiasa mengalami perbaikan terlihat dari laba yang terus 
meningkat dari Rp1,18 triliun di tahun 2000 hingga mencapai Rp5,3 
triliun di tahun 2004. Bank Mandiri melakukan penawaran saham 
perdana pada 14 Juli 2003 sebesar 20% atau ekuivalen dengan 4 
miliar lembar saham. 
Tahun 2005 menjadi titik balik bagi Bank Mandiri, dimana 
Bank Mandiri memutuskan untuk menjadi bank yang unggul di 
regional (regional champion Bank), yang diwujudkan dalam program 
transformasi yang dilaksanakan melalui 4 (empat) strategi utama, 
yaitu: implementasi budaya, pengendalian tingkat NPL secara agresif, 
meningkatkan pertumbuhan bisnis yang melebihi rata-rata, dan 
pengembangan serta pengelolaan program aliansi. 
m. PT Bank CIMB Niaga Tbk. 
PT Bank CIMB Niaga Tbk selanjutnya disebut “CIMB Niaga” 
atau “Bank” didirikan pada tanggal 26 September 1955 berdasarkan 
Akta Pendirian Perusahaan No. 90 yang dibuat di hadapan Raden 
Meester Soewandi, Notaris di Jakarta tanggal 26 September 1955 
dengan nama PT Bank Niaga dan diubah dengan akta dari Notaris 
yang sama yaitu Akta No. 9 tanggal 4 November 1955. Akta 
Pendirian Perusahaan tersebut mendapat pengesahan dari Menteri 
Kehakiman Republik Indonesia (sekarang Menteri Hukum dan Hak 
Asasi manusia) dengan Surat Keputusan No. J.A.5/110/15 tanggal 1 





Indonesia No. 71 tanggal 4 September 1956, Tambahan berita Negara 
No. 729/1956. 
Pada 11 November 1955, berdasarkan Surat Keputusan Menteri 
Keuangan Republik Indonesia No. 249544/U.M.II, Bank memperoleh 
izin usaha sebagai bank umum yang kemudian disusul dengan izin 
sebagai bank devisa berdasarkan Surat Keputusan Direksi Bank 
Indonesia No. 7/116/Kep/Dir/UD tanggal 22 November 1974. Bank 
kemudian dikenal luas sebagai penyedia produk dan layanan 
berkualitas yang terpercaya. Dalam perjalanan usahanya, CIMB Niaga 
telah mencatatkan sejumlah prestasi dan turut menentukan arah 
pengembangan industri perbankan di tanah air. 
Di tahun 1987, CIMB Niaga menjadi bank lokal pertama yang 
menawarkan layanan perbankan melalui mesin Automatic Teller 
Machine (ATM) di Indonesia. Pencapaian ini dikenal luas sebagai 
masuknya Indonesia ke dalam dunia perbankan modern. Pada 29 
November 1989, Bank melanjutkan langkah menjadi perusahaan 
terbuka dengan mencatatkan saham atas namanya pada PT Bursa Efek 
Indonesia (dahulu PT Bursa Efek Jakarta dan PT Bursa Efek 
Surabaya). Kepemimpinan dan inovasi CIMB Niaga dalam penerapan 
teknologi terkini semakin dikenal di tahun 1991 dengan menjadi bank 
pertama yang memberikan layanan perbankan online.  
Dengan visi yang jauh ke depan, pada tanggal 16 September 





prinsip syariah setelah memperoleh izin usaha tersebut melalui Surat 
Keputusan Gubernur Bank Indonesia No. 6/71/KEP.GBI.2004 dengan 
mendirikan Unit Usaha Syariah. 
Kepemilikan saham mayoritas Bank sempat beralih ke 
Pemerintah Republik Indonesia melalui Badan Penyehatan Perbankan 
Nasional (BPPN) akibat krisis keuangan Asia di tahun 1998. 
Kemudian, di tahun 2002, CIMB Group Holdings Berhad (CIMB 
Group) dahulu Commerce Asset Holding Berhad, mengakuisisi saham 
mayoritas bank dari BPPN. Dalam transaksi terpisah, Khazanah yang 
merupakan pemilik saham mayoritas CIMB Group mengakuisisi 
kepemilikan mayoritas LippoBank pada tanggal 30 September 2005. 
Pada tahun 2007, seluruh kepemilikan saham berpindah tangan ke 
CIMB Group sebagai bagian dari reorganisasi internal untuk 
mengkonsolidasi kegiatan seluruh anak perusahaan CIMB Group 
dengan platform universal banking. Mayoritas saham Bank sebesar 
92,5% dimiliki secara langsung dan tidak langsung oleh CIMB Group 
Sdn. Bhd., yang merupakan grup perbankan universal terbesar kelima 
di ASEAN dengan jaringan regional yang luas antara lain di 
Indonesia, Malaysia, Thailand, Singapura, Kamboja, Brunei 
Darussalam, Vietnam, Myanmar, Laos, dan Filipina. 
Sebagai pemilik saham pengendali dari CIMB Niaga (melalui 
CIMB Group) dan LippoBank sejak tahun 2007, Khazanah 





kebijakan Single Presence Policy (SPP) yang telah ditetapkan oleh 
Bank Indonesia. Merger ini merupakan yang pertama di Indonesia 
terkait dengan kebijakan SPP. Kemudian di tahun 2008, sebelum 
penggabungan usaha, nama PT Bank Niaga Tbk berubah menjadi PT 
Bank CIMB Niaga Tbk (rebranding) berdasarkan Akta No. 38 tanggal 
28 Mei 2008, yang dibuat di hadapan Dr. Amrul Partomuan Pohan, 
S.H., LL.M, Notaris di Jakarta dan telah mendapat persetujuan 
Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia melalui 
suratnya No. AHU-32968.AH.01.02.Tahun 2008 tanggal 13 Juni 2008 
dan Surat Keputusan Gubernur Bank Indonesia No. 
10/56/KEP.GBI/2008 tanggal 22 Juli 2008. 
Melalui Surat Keputusan Gubenur Bank Indonesia No. 
10/66/KEP.GBI/2008 tanggal 15 Oktober 2008 tentang “Pemberian 
Izin Penggabungan Usaha PT Bank Lippo Tbk ke dalam PT Bank 
CIMB Niaga Tbk”, serta dengan diterimanya surat Menteri Hukum 
dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia No. AHUAH.01.10-
22669 tanggal 22 Oktober 2008 penggabungan usaha efektif tanggal 1 
November 2008, Bank melaksanakan penggabungan Bank Lippo ke 
dalam CIMB Niaga. Pernyataan penggabungan usaha ini memperoleh 
surat pemberitahuan efektif dari Bapepam-LK melalui surat No. S-
4217/BL/2008 tanggal 30 Juni 2008. Tanggal efektif penggabungan 
usaha dengan LippoBank ditetapkan pada tanggal 1 November 2008 





hadapan Notaris Dr. Amrul Partomuan Pohan, S.H., LL.M., Notaris di 
Jakarta. 
Penggabungan ini menjadi lompatan besar di sektor perbankan 
Asia Tenggara, dan memberikan keuntungan berupa koneksi CIMB 
Niaga ke dalam jaringan regional ASEAN melalui CIMB Group. 
CIMB Niaga juga berhasil masuk ke dalam jajaran Bank Umum 
Kegiatan Usaha (BUKU) 4 dengan modal inti minimum Rp30 triliun. 
CIMB Niaga kini menawarkan nasabahnya beragam produk dan 
layanan perbankan yang komprehensif di Indonesia mulai dari 
perbankan konsumer, perbankan usaha kecil dan menengah (UKM), 
perbankan komersial, hingga perbankan korporasi, yang didukung 
dengan kapabilitas tresuri serta transaction banking dan 
jaringan branchless banking yang mumpuni. CIMB Niaga juga 
memiliki produk dan layanan komersial dan syariah melalui Unit 
Usaha Syariah CIMB Niaga Syariah. Salah satu keunggulan CIMB 
Niaga adalah dalam hal transaction banking, yang menawarkan ragam 
produk dan layanan serta solusi yang komprehensif bagi Bank dalam 
mengelola operasional keuangannya baik transaksi domestik 
maupun cross border. Solusi ini mencakup pengelolaan produk cash 
management, remittance, trade finance dan value chain. Dengan 
fitur internet banking BizChannel@CIMB untuk segmenkorporasi, 
nasabah perusahaan diberi kemudahan untuk dapat melakukan 





secara online, tanpa harus datang ke kantor cabang CIMB Niaga. 
Kemampuan dalam hal ini telah membuat CIMB Niaga mendapatkan 
beberapa penghargaan bergengsi di bidang transaction banking dan 
FX sebagai Best Cash Management Bank, Best Trade Finance 
Bankdan The Leading FX Provider in Indonesia. 
Per 31 Desember 2020, CIMB Niaga didukung dengan 451 
jaringan kantor cabang, 4.316 unit ATM, 133 unit Cash Deposit 
Machine (CDM) dan 801 unit Cash Recycle Machine (CRM), serta 
12.064 karyawan yang tersebar di seluruh Indonesia. Dengan 
berkomitmen pada integritas, ketekunan untuk menempatkan prioritas 
utama kepada nasabah serta semangat untuk terus unggul, CIMB 
Niaga akan terus memanfaatkan seluruh daya yang dimiliki untuk 
menciptakan sinergi antar unit usaha serta CIMB Group. Keseluruhan 
hal tersebut merupakan nilai-nilai inti CIMB Niaga dan merupakan 
kewajiban yang harus dipenuhi bagi masa depan yang sangat 
menjanjikan. Bank yakin dapat terus tumbuh menjadi yang terdepan 
dan terbaik dalam memberikan layanan perbankan bagi masyarakat. 
n. PT Bank Maybank Indonesia Tbk. 
PT Bank Maybank Indonesia Tbk (“Maybank Indonesia” atau 
“Bank”) adalah salah satu bank swasta terkemuka di Indonesia yang 
merupakan bagian dari grup Malayan Banking Berhad (Maybank), 
salah satu  grup penyedia layanan keuangan terbesar di ASEAN. 





Indonesia Tbk (BII) yang didirikan pada 15 Mei 1959, mendapatkan 
ijin sebagai bank devisa pada 1988 dan mencatatkan sahamnya 
sebagai perusahaan terbuka di Bursa Efek Jakarta dan Surabaya 
(sekarang telah merger menjadi Bursa Efek Indonesia) pada 1989. 
Maybank Indonesia menyediakan serangkaian produk dan jasa 
komprehensif bagi nasabah individu maupun korporasi melalui 
layanan Community Financial Services (Perbankan Ritel dan 
Perbankan Non-Ritel) dan Perbankan Global, serta pembiayaan 
otomotif melalui entitas anak yaitu WOM Finance untuk kendaraan 
roda dua dan Maybank Finance untuk kendaraan roda empat. 
Maybank Indonesia juga terus mengembangkan layanan dan kapasitas 
Digital Banking melalui M2U ID App Mobile Banking, Maybank2u 
Internet Banking, dan berbagai saluran lainnya. 
Per Desember 2020, Maybank Indonesia memiliki 361 cabang 
termasuk cabang Syariah yang tersebar di Indonesia serta satu cabang 
luar negeri (Mumbai, India), 22 Mobil Kas Keliling dan 1.428 ATM 
termasuk 79 CDM (Cash Deposit Machine) yang terkoneksi dengan 
lebih dari 20.000 ATM tergabung dalam jaringan ATM PRIMA, 
ATM BERSAMA, ALTO, CIRRUS, dan terhubung dengan 3.500 
ATM Maybank di Singapura, Malaysia dan Brunei. Maybank 
Indonesia mengelola simpanan nasabah sebesar Rp115,0 triliun dan 






o. PT Bank Permata Tbk. 
Kami adalah Bank Buku 4 besar dan terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia, yang menawarkan produk dan layanan perbankan yang 
membantu orang dan perusahaan untuk sukses, menciptakan kekayaan 
dan pertumbuhan melalui bisnis Perbankan Ritel, UKM dan Grosir 
kami.  
Pada tahun 2004, Standard Chartered Bank dan PT Astra 
International Tbk mengambil alih PermataBank dan memulai proses 
transformasi besar-besaran di dalam organisasi. Selanjutnya, sebagai 
bentuk komitmennya kepada PermataBank, kepemilikan gabungan 
dari pemegang saham utama tersebut meningkat menjadi 89,01% pada 
tahun 2006.  
Setelah melalui proses yang panjang namun mulus, 
PermataBank menorehkan sejarah baru pada Mei 2020 melalui 
transaksi akuisisi yang dilakukan oleh Bangkok Bank Public 
Company Limited (“Bangkok Bank”). Bangkok Bank resmi menjadi 
pemegang saham pengendali PermataBank setelah mengambil alih 
89,12% saham PermataBank dari total jumlah saham yang telah 
ditempatkan dan disetor oleh Standard Chartered Bank dan Astra 
International. 
Kami menawarkan rangkaian lengkap produk dan layanan 
perbankan termasuk giro dan tabungan, deposito berjangka, reksa 





pelanggan Ritel, tersedia dalam Konvensional dan Syariah. Kami juga 
menawarkan pinjaman modal kerja, pembiayaan dealer, pembiayaan 
bergabung, perbankan transaksi, pembiayaan perdagangan, valuta 
asing, serta layanan sekuritas dan agen untuk bisnis UKM dan Grosir 
kami. PT Bank Permata Tbk memperoleh izin sebagai bank umum 
berdasarkan Surat Keputusan Menteri Keuangan Nomor 1937/U.M.II 
tanggal 19 Februari 1957. 
p. PT Bank Victoria Internasional Tbk. 
PT Bank Victoria International Tbk (selanjutnya disebut Bank 
Victoria atau Bank) pertama kali didirikan dengan nama PT Bank 
Victoria berdasarkan Akta Perseroan Terbatas No. 71 tanggal 28 
Oktober 1992 yang dibuat di hadapan notaris Amrul Partomuan Pohan 
SH, LLM. Nama Bank Victoria kemudian berubah menjadi PT Bank 
Victoria International berdasarkan Akta Pembetulan No. 30 pada 
tanggal 8 Juni 1993. Akta perubahan nama tersebut telah 
mendapatkan pengesahan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi 
Manusia berdasarkan Surat Keputusan C2-4903. HT.01.01.Th.93 
tertanggal 19 Juni 1993 dan telah didaftarkan pada Kepaniteraan 
Pengadilan Negeri Jakarta Utara di bawah No. 342/Leg/1993 pada 
tanggal 29 Juni 1993, serta telah diumumkan dalam Berita Negara 






Bank Victoria secara komersial memulai kegiatan 
operasionalnya pada tanggal 5 Oktober 1994 setelah memperoleh izin 
usaha sebagai bank umum pada tanggal 10 Agustus 1994. Pada tahun 
1997, Bank Victoria memperluas portofolio layanan dengan 
memperdagangkan valuta asing setelah memperoleh izin dari Bank 
Indonesia berdasarkan Surat Izin No. 029/126/UOPM pada tanggal 25 
Maret 1997 yang telah diperpanjang melalui Surat 
No.5/6/KEP.DIR.PIP/2003 pada tanggal 24 Desember 2003, serta 
telah memperoleh pernyataan pencatatan pendaftaran ulang dari Bank 
Indonesia berdasarkan Surat No. 10/365/DPIP/Prz tanggal 8 April 
2008. 
Pada tahun 1999, Bank Victoria telah mencatat sahamnya di 
Bursa Efek Jakarta, sejak saat itu Bank Victoria aktif melaksanakan 
berbagai aksi korporasi seperti Penawaran Umum Terbatas dan 
menerbitkan Obligasi. Di tahun 2007, Bank menerbitkan Obligasi II 
dan Obligasi Subordinasi I, masing-masing bernilai Rp. 200 Miliar. 
Kemudian tahun 2008, Bank telah melakukan Penawaran Umum 
Terbatas (Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu atau HMETD) IV 
senilai Rp. 116,75 Miliar serta Bank Victoria mengakuisisi saham 
Bank Swaguna. Bank Swaguna kemudian berubah nama menjadi PT 
Bank Victoria Syariah pada tanggal 6 Agustus  2009 dan mulai 
melakukan kegiatan usaha bank umum dengan prinsip syariah sejak 





Di tahun 2011, Bank telah menambahkan modal melalui 
Penawaran Umum Terbatas melalui HMETD sebesar Rp. 195 Miliar. 
Selain itu, di tahun 2012 Bank menerbitkan Obligasi III dan Obligasi 
Subordinasi II dengan nilai masing-masing Rp. 200 Miliar dan Rp. 
300 Miliar. Pada tahun 2013 Bank Victoria menerbitkan Obligasi IV 
sebesar Rp. 200 Miliar dan Obligasi Subordinasi III sebesar Rp. 300 
Miliar. Pada akhir tahun 2016, Bank Victoria telah memperoleh izin 
operasional sebagai Bank Devisa dan telah aktif beroperasi sebagai 
Bank Devisa pada tanggal 20 Februari 2017. Selain itu, Bank juga 
menambah modal melalui penambahan tanpa HMETD senilai 
Rp.277,6 Miliar  dari DEG (Deutsche Investitions – und - 
Entwicklungsgesellschaft mbH). Pada tanggal 28 Februari 2019, 
jumlah Saham Bank Victoria yaitu 8.671.048.162 atau senilai 
Rp.867.104.816.200.- 
Pada bulan Juli 2017, Bank Victoria menerbitkan Obligasi 
Berkelanjutan I Tahap I Tahun 2017 dan Obligasi Subordinasi 
Berkelanjutan I Tahap I Tahun 2017 masing-masing sebesar Rp. 300 
Miliar dan Rp. 50 Miliar. 
Pada bulan Juni 2018, Bank Victoria menerbitkan Obligasi 
Berkelanjutan I Tahap II Tahun 2018 sebesar  Rp. 300 Miliar dan 
Obligasi Subordinasi I Tahap II Tahun 2018 sebesar Rp. 350 Miliar. 
Pada bulan Juni 2019, Bank Victoria menerbitkan Obligasi 





Miliar dan Obligasi Subordinasi Berkelanjutan II Bank Victoria Tahap 
I tahun 2019 sebesar Rp. 250 Miliar. 
Pada bulan November 2019, Bank Victoria juga menerbitkan 
Obligasi Subordinasi Berkelanjutan II Bank Victoria Tahap I tahun 
2019 sebesar Rp. 150 Miliar. Seiring dengan upaya untuk terus 
memperbaiki pengelolaan risiko dan keuangannya, Bank Victoria 
senantiasa mengembangkan sumber daya manusia yang profesional, 
memiliki loyalitas tinggi pada perusahaan. Selain itu Bank senantiasa 
mengembangkan Teknologi Informasi dan jaringan kantor, serta 
senantiasa menerapkan prinsip GCG (Good Corporate Governance). 
q. PT Bank Mayapada Internasional Tbk. 
PT. Bank Mayapada International, Tbk dibentuk pada 7 
September 1989 di Jakarta, disahkan oleh Menteri Kehakiman 
Republik Indonesia pada 10 Januari 1990, kemudian mulai beroperasi 
secara komersial pada tanggal 16 Maret 1990. Sejak 23 Maret 1990 
Perusahaan resmi menjadi bank umum, yang diikuti perolehan ijin 
dari Bank Indonesia sebagai bank devisa pada tahun 1993. Pada tahun 
1995 Bank berubah nama menjadi PT. Bank Mayapada Internasional, 
Tbk, setelah itu tahun 1997 mengambil inisiatif untuk go public dan 






r. PT Bank OCBC NISP Tbk. 
Bank OCBC NISP (sebelumnya dikenal dengan nama Bank 
NISP) atau selanjutnya disebut sebagai “Bank”, merupakan Bank 
tertua keempat di Indonesia yang didirikan pada tanggal 4 April 1941 
di Bandung dengan nama NV Nederlandsch Indische Spaar En 
Deposito Bank. Karmaka Surjaudaja mulai mengelola Bank NISP 
pada tahun 1963 dengan jabatan sebagai Direktur Operasional.  
Kondisi Indonesia sedang bergejolak saat itu, namun Bank NISP 
tumbuh dengan sehat dan berhasil melaluinya, salah satunya sanering 
pada tahun 1965. Dengan mengdepankan prinsip kehati-hatian dan 
fokus melayani segmen UKM, Bank NISP menaikkan status 
operasional dari Bank Tabungan menjadi Bank Komersial.  
Karmaka Surjaudaja diangkat menjadi Presiden Direktur pada 
tahun 1971–1997 atas keberhasilannya membangun Bank NISP di 
kondisi Indonesia yang krisis pada tahun 1965. Kesuksesan Karmaka 
Surjaudaja juga terinspirasi oleh Lelarati Lukman, sang pendamping 
yang setia mendukungnya dalam mengelola Bank. Lelarati Lukman 
menjabat sebagai Komisaris tahun 1982 – 2011. Peningkatan status 
tersebut didukung atas keberhasilan perusahaan yang terus bertumbuh 
di tengah kondisi kekacauan ekonomi dan politik. Sejalan dengan 
pencapaiannya, Bank dinaikkan statusnya menjadi Bank devisa. 
Pada tahun 1997 OCBC Bank – Singapura memilih Bank NISP 





OCBC Bank - Singapura menaikkan kepemilikan sahamnya melalui 
akuisisi dan penawaran tender saham publik hingga menjadi 
mayoritas sejak 2005.  
Sebagai bagian dari strategi jangka panjang, meningkatkan citra, 
dan tanda dukungan controling shareholder, Bank NISP menggunakan 
nama baru “Bank OCBC NISP”, diikuti dengan penguatan budaya dan 
dasar kebijakan di seluruh organisasi. Bank memasuki tonggak sejarah 
penting setelah OCBC Bank – Singapura mengkonsolidasikan strategi 
bisnis di Indonesia melalui penggabungan anak perusahaannya, Bank 
OCBC Indonesia ke dalam Bank OCBC NISP. Dikenal dengan nama 
“ONe PIC” yang merupakan singkatan dari Bank OCBC NISP ONe, 
Professionalism, Integrity, dan Customer sebagai pedoman bagi 
seluruh karyawan dalam berperilaku dan bekerja sehari-hari. 
s. PT Bank Pan Indonesia Tbk.  
PT Bank Pan Indonesia Tbk, atau PaninBank didirikan dari 
penggabungan usaha Bank Kemakmuran, Bank Industri Djaja dan 
Bank Industri dan Dagang Indonesia pada 1971 dengan Akte No. 85 
dibuat dihadapan Julian Nimrod Siregar gelar Mangaradja Namora 
S.H., Notaris di Jakarta.  
Selanjutnya, PaninBank melakukan penggabungan usaha 
dengan 4 bank swasta, yaitu PT Bank Lingga Harta, Bank Abadi 
Djaja, Bank Pembangunan Ekonomi dan Bank Pembangunan 





melakukan kerja sama dengan institusi keuangan internasional Dai-
Ichi Kangyo Bank, Jepang, kemudian Credit Lyonnais Perancis, 
Westpac Banking Corporation Australia yang kemudian diambil alih 
oleh ANZ Banking Group.  
Tahun 1982 merupakan tonggak penting dalam sejarah 
PaninBank karena pada tahun itu, perusahaan melakukan penawaran 
saham perdana di Bursa Efek Indonesia. Aksi korporasi itu 
menjadikan PaninBank sebagai bank pertama di Indonesia yang 
melantai di bursa saham dengan Kode PNBN. PaninBank dapat terus 
tumbuh dan memantapkan operasionalnya meskipun diterpa oleh 
berbagai macam situasi perekonomian, salah satunya ialah saat krisis 
ekonomi yang melanda Indonesia pada 1998. PaninBank menjadi 
satu-satunya bank 10 besar yang masuk ke dalam kategori “A” 
sehingga tidak wajib mengikuti program rekapitalisasi yang dilakukan 
oleh pemerintah. Pasca krisis PaninBank memperoleh peringkat 
sebagai Bank terbaik di Industri perbankan nasional dari Moody’s 
Investor Services pada 2001.  
PaninBank merangkum budaya perusahaan dan nilai-nilai kerja 
yang positif I CARE (Integrity, Collaboration, Accountability, 
Respect dan Excellence). Berlandaskan nilai-nilai tersebut, 
perusahaan berharap dapat mencapai visi dan misi yang ditetapkan 
yaitu menjadi Bank Komersial Terdepan dengan pertumbuhan kinerja 





3. Deskripsi Variabel Penelitian 
 Analisis deskriptif dilakukan untuk mengetahui data yang 
dapat dilihat dari nilai minimum, nilai maximum dan nilai rata-
rata(mean) dari variabel yang diteliti. 
a. Perubahan Harga  
Harga obligasi akan ditentukan oleh nilai intrinsik obligasi 
tersebut dengan besarnya nilai r, yaitu tingkat keuntungan yang 
disyaratkan atau yield obligasi. Harga saham dengan harga obligasi 
berbeda, harga saham dinyatakan dengan mata uang sedangkan harga 
obligasi dinyatakan dalam persentase (%) yaitu persentase dari nilai 
nominal. Hasil analisis deskriptif variabel perubahan harga obligasi 
korporasi  untuk data periode 2017-2020 disajikan dalam tabel 
berikut: 
Tabel 6 





Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
Berdasarkan tabel dari 76 sampel tersebut, dapat dilihat bahwa 
nilai dari perubahan harga (Y), memiliki nilai minimum sebesar 
0,0005, nilai maximum sebesar 0,0136, nilai rata-rata (mean) sebesar 
0,003320 dan memiliki standar deviation sebesar 0,0036043. 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Perubahan Harga 
Valid N (listwise) 
76 
76 












2017 2018 2019 2020 
1 AGRO 0,00232566 0,001939 0,001940292 -0,00771627 
2 BACA 0,0007945 0,001592 0,002392999 -0,010263342 
3 BBCA 0,00124202 0,006249 0,001251323 -0,013577886 
4 BBIA 0,00101344 0,001014 0,00101549 -0,011047139 
5 BBKP 0,00083465 0,000835 0,001673474 -0,010760661 
6 BBNI 0,00128032 0,001282 0,001283603 -0,010164565 
7 BBRI 0,00124152 0,001243 0,001244601 -0,006184559 
8 BBTN 0,00053173 0,001065 0,000532501 -0,005824846 
9 BDMN 0,00124152 0,001243 0,001244601 -0,011077472 
10 BJBR 0,00100155 0,001003 0,001003558 -0,011899574 
11 BKSW 0,00294815 0,000984 0,000984648 -0,006845384 
12 BMRI 0,00133282 0,001335 0,001336378 -0,009268043 
13 BNGA 0,00123332 0,001235 0,00123636 -0,006143862 
14 BNII 0,00128032 0,002567 0,001285248 -0,011435116 
15 BNLI 0,00076393 0,000765 0,000765091 -0,006083621 
16 BVIC 0,00081428 0,000815 0,000815593 -0,005676855 
17 MAYA 0,00140282 0,003519 0,00353164 -0,009098921 
18 NISP 0,00151774 0,00152 0,00152238 -0,010544075 
19 PNBN 0,00097161 0,000973 0,000973501 -0,007727896 
 








Sumber : Data yang diolah, 2021 
 
Gambar 4 
Grafik Perubahan Harga Obligasi 2017-2020  
Berdasarkan gambar grafik diatas pada tahun 2017 nilai 
perubahan harga obligasi tertinggi dihasilkan oleh PT. Bank QNB 
Indonesia Tbk yaitu sebesar 0,00294815 % dan nilai perubahan harga 
obligasi tertendah oleh PT. Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk 
yaitu sebesar 0,00053173%. Pada tahun 2018 nilai perubahan harga 
obligasi tertinggi dihasilkan oleh PT. Bank Central Asia Tbk yaitu 
sebesar 0,006249% dan nilai perubahan harga obligasi terendah oleh 
PT. Bank Permata Tbk yaitu sebesar 0,000765%. Pada tahun 2019 
nilai perubahan harga obligasi tertinggi oleh PT. Bank Mayapada 
Internasional Tbk yaitu sebesar 0,00353164% dan nilai perubahan 
harga obligasi terendah oleh PT. Bank Tabungan Negara (Persero) 
Tbk yaitu sebesar 0,000532501%. Sedangkan pada tahun 2020 nilai 



















































































yaitu sebesar -0,010263342% dan nilai perubahan harga obligasi 
terendah oleh PT. Bank Victoria Internasional Tbk yaitu sebesar -
0,005676855%.  
b. Maturitas 
Obligasi memiliki jangka waktu jatuh tempo (maturitas) yang 
terbatas, yaitu tanggal ketika nilai nominal obligasi harus dilunasi oleh 
perusahaan yang menerbitkan obligasi. Tanggal jatuh tempo setiap 
obligasi berbeda-beda mulai dari 1 tahun sampai lebih dari 10 tahun. 
Semakin pendek jangka waktu jatuh tempo obligasi maka semakin 
kecil pengaruh terhadap perubahan suku bunga dan risiko obligasi. 
Hasil analisis deskriptif variabel maturitas obligasi korporasi  untuk 
data periode 2017-2020 disajikan dalam tabel berikut : 
Tabel 8 





Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
Berdasarkan tabel dari 76 sampel tersebut, dapat dilihat bahwa 
nilai dari maturitas (X1), memiliki nilai minimum sebesar 1, nilai 
maximum sebesar 7, nilai rata-rata (mean) sebesar 5,53 dan memiliki 
standar deviation sebesar 1,709.
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Maturitas 
Valid N (listwise) 
76 
76 












2017 2018 2019 2020 
1 AGRO 5 5 5 5 
2 BACA 7 7 7 7 
3 BBCA 7 7 7 7 
4 BBIA 7 7 7 7 
5 BBKP 7 7 7 7 
6 BBNI 5 5 5 5 
7 BBRI 5 5 5 5 
8 BBTN 1 1 1 1 
9 BDMN 5 5 5 5 
10 BJBR 7 7 7 7 
11 BKSW 3 3 3 3 
12 BMRI 5 5 5 5 
13 BNGA 5 5 5 5 
14 BNII 5 5 5 5 
15 BNLI 7 7 7 7 
16 BVIC 7 7 7 7 
17 MAYA 7 7 7 7 
18 NISP 3 3 3 3 
19 PNBN 7 7 7 7 
 







Sumber : Data yang diolah, 2021 
 
Gambar 5 
Grafik Maturitas 2017-2020 
Berdasarkan gambar grafik diatas nilai maturitas tertinggi 
dihasilkan oleh PT. Bank Capital Indonesia Tbk , PT. Bank Central 
Asia Tbk , PT. Bank UOB Indonesia, PT. Bank Bukopin Tbk , PT. 
BPD Jawa Barat dan Banten Tbk , PT. Bank Permata Tbk , PT. Bank 
Victoria Internasional Tbk , PT. Bank Mayapada Internasional Tbk , 
PT. Bank Pan Indonesia Tbk yaitu sebesar 7 dan nilai maturitas 
terendah  oleh PT. Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk yaitu sebesar 
1.  
c. Likuiditas 
Likuiditas obligasi merupakan tingkat tingginya volume dan 
frekuensi transaksi perdagangan obligasi di pasar obligasi. Likuiditas 
atau disebut juga dengan marketability dari suatu obligasi yang 






















































































harus mengorbankan harga obligasinya. Semakin tinggi volume dan 
transaksi perdagangan obligasi, maka pasar obligasi dapat dikatakan 
semakin likuid karena likuiditasnyatinggi itu menunjukkan obligasi 
yang stabil dan meningkat begitu pula sebaliknya. Hasil analisis 
deskriptif variabel likuiditas obligasi korporasi  untuk data periode 
2017-2020 disajikan dalam tabel berikut : 
Tabel 10 





Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
Berdasarkan tabel dari 76 sampel tersebut, dapat dilihat bahwa 
nilai dari likuiditas (X2), memiliki nilai minimum sebesar 1,00, nilai 
maximum sebesar 1,30, nilai rata-rata (mean) sebesar 1,1808 dan 
memiliki standar deviation sebesar 0,05999.  
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Likuiditas 
Valid N (listwise) 
76 
76 












2017 2018 2019 2020 
1 AGRO 1,24 1,23 1,20 1,18 
2 BACA 1,09 1,09 1,09 1,09 
3 BBCA 1,22 1,23 1,24 1,21 
4 BBIA 1,00 1,12 1,13 1,14 
5 BBKP 1,07 1,10 1,10 1,12 
6 BBNI 1,21 1,20 1,23 1,19 
7 BBRI 1,17 1,19 1,20 1,18 
8 BBTN 1,17 1,16 1,16 1,12 
9 BDMN 1,28 1,29 1,31 1,28 
10 BJBR 1,16 1,16 1,17 1,15 
11 BKSW 1,19 1,30 1,26 1,29 
12 BMRI 1,27 1,28 1,29 1,24 
13 BNGA 1,13 1,17 1,19 1,17 
14 BNII 1,14 1,16 1,19 1,19 
15 BNLI 1,17 1,17 1,17 1,22 
16 BVIC 1,12 1,17 1,18 1,18 
17 MAYA 1,34 1,14 1,15 1,16 
18 NISP 1,15 1,16 1,18 1,17 
19 PNBN 1,20 1,24 1,27 1,28 
 







Sumber : Data yang diolah, 2021 
Gambar 6 
Data Likuiditas 2017-2020 
Berdasarkan gambar grafik diatas pada tahun 2017 nilai likuiditas 
tertinggi dihasilkan oleh PT. Bank Mayapada Internasional Tbk yaitu 
sebesar 1,34% dan nilai likuiditas terendah oleh PT. Bank UOB 
Indonesia yaitu sebesar 1,00%. Pada tahun 2018 nilai likuiditas 
tertinggi dihasilkan oleh PT. Bank Danamon Indonesia Tbk yaitu 
sebesar 1,29% dan nilai likuiditas terendah oleh PT. Bank Capital 
Indonesia Tbk yaitu sebesar 1,09%. Pada tahun 2019 nilai likuiditas 
tertinggi dihasilkan oleh PT. Bank Danamon Indonesia Tbk yaitu 
sebesar 1,31% dan nilai likuiditas terendah oleh PT.  Bank Capital 
Indonesia Tbk yaitu sebesar 1,09%. Sedangkan pada tahun 2020 nilai 
likuiditas tertinggi dihasilkan oleh PT. Bank QNB Indonesia Tbk 
yaitu sebesar 1,29% dan nilai likuiditas terendah oleh PT. Bank 






















































































d. Tingkat Suku Bunga 
Tingkat suku bunga adalah faktor makro yang diperhatikan oleh 
seorang investor untuk mendapatkan profit margin dalam melakukan 
investasi obligasi. Perubahan tingkat bunga akan semakin menurun 
apabila meningkatnya jangka waktu jatuh tempo (maturitas) obligasi.  
Apabila suku bunga naik maka harga obligasi akan turun karena 
permintaan terhadap obligasi menurun dan sebaliknya. Hasil analisis 
deskriptif variabel tingkat suku bunga obligasi korporasi  untuk data 
periode 2017-2020 disajikan dalam tabel berikut : 
Tabel 12 
Hasil Statistik Deskriptif Tingkat Suku Bunga 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Tingkat Suku Bunga 
Valid N (listwise) 
76 
76 
.04 .06 .0475 .00853 
 
Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
Berdasarkan tabel dari 76 sampel tersebut, dapat dilihat bahwa 
nilai dari tingkat suku bunga (X3), memiliki nilai minimum sebesar 
0,04, nilai maximum sebesar 0,06, nilai rata-rata (mean) sebesar 












2017 2018 2019 2020 
1 AGRO 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
2 BACA 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
3 BBCA 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
4 BBIA 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
5 BBKP 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
6 BBNI 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
7 BBRI 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
8 BBTN 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
9 BDMN 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
10 BJBR 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
11 BKSW 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
12 BMRI 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
13 BNGA 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
14 BNII 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
15 BNLI 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
16 BVIC 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
17 MAYA 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
18 NISP 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
19 PNBN 4,25% 6,00% 5,00% 3,75% 
 







Sumber : Data yang diolah, 2021 
 
Gambar 7 
Grafik Tingkat Suku Bunga 2017-2020  
Berdasarkan gambar grafik diatas nilai tingkat suku bunga tertinggi 
yaitu pada tahun 2018 sebesar 6,00% sedangkan nilai tingkat suku 
bunga terendah yaitu pada tahun 2020 sebesar 3,75%. 
e. Kupon 
Kupon merupakan bunga yang dibayarkan oleh obligasi pada 
setiap periode tertentu, yang umumnya dalam setengah tahun atau 
tahunan. Apabila obligasi memiliki tingkat kupon yang rendah dengan 
waktu jatuh tempo panjang, maka perubahan harga obligasi lebih 
besar. Sebaliknya jika obligasi yang kupon tinggi dengan waktu jatuh 
tempo pendek, maka persentase penurunan harga akan kecil. Hasil 
analisis deskriptif variabel tingkat suku bunga obligasi korporasi  























































































Hasil Statistik Deskriptif Kupon 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Kupon 
Valid N (listwise) 
76 
76 
.07 .13 .0919 .01647 
Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
Berdasarkan tabel dari 76 sampel tersebut, dapat dilihat bahwa 
nilai dari kupon (X4), memiliki nilai minimum sebesar 0,07, nilai 
maximum sebesar 0,13, nilai rata-rata (mean) sebesar 0,0919 dan 
memiliki standar deviation sebesar 0,1647. 
Tabel 15 






2017 2018 2019 2020 
1 AGRO 8,50% 8,50% 8,50% 8,50% 
2 BACA 11,50% 11,50% 11,50% 11,50% 
3 BBCA 7,75% 7,75% 7,75% 7,75% 
4 BBIA 9,25% 9,25% 9,25% 9,25% 
5 BBKP 11,00% 11,00% 11,00% 11,00% 
6 BBNI 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 
7 BBRI 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 
8 BBTN 8,70% 8,70% 8,70% 8,70% 
9 BDMN 8,55% 8,55% 8,55% 8,55% 
10 BJBR 9,35% 9,35% 9,35% 9,35% 
11 BKSW 9,50% 9,50% 9,50% 9,50% 
12 BMRI 8,30% 8,30% 8,30% 8,30% 
13 BNGA 8,80% 8,80% 8,80% 8,80% 
14 BNII 8,50% 8,50% 8,50% 8,50% 
15 BNLI 11,75% 11,75% 11,75% 11,75% 
16 BVIC 11,25% 11,25% 11,25% 11,25% 
17 MAYA 10,50% 10,50% 10,50% 10,50% 
18 NISP 7,20% 7,20% 7,20% 7,20% 
19 PNBN 9,50% 9,50% 9,50% 9,50% 






Sumber : Data yang diolah, 2021 
 
Gambar 8 
Data Kupon 2017-2020  
Berdasarkan gambar grafik diatas nilai kupon tertinggi dihasilkan 
oleh PT. Bank Permata Tbk yaitu sebesar 11,75% dan nilai kupon 
terendah oleh PT. Bank OCBN NISP Tbk yaitu sebesar 7,20%. 
B. Hasil Penelitian  
1. Uji Asumsi Klasik 
 Uji asumsi klasik perlu dilakukan karena dalam model regresi 
perlu memperhatikan adanya pemyimpangan-penyimpangan atas 
asumsi klasik, karena pada dasarnya jika asumsi klasik tidak dipenuhi 
maka variabel-variabel yang menjelaskan menjadi tidak efisien. 
a. Uji Normalitas 
Tujuan dari uji normalitas adalah untuk menguji apakah 





















































































tidak. Dalam penelitian ini hasil uji normalitas dapat dilihat pada 















































Grafik P-Plot Uji Normalitas Perubahan Harga 
Berdasarkan data yang terlihat pada gambar diatas 
menunjukan bahwa nilai uji normalitas dengan Probability Plot  
menunjukan bahwa data tersebar disekitar garis yang artinya data 







Hasil Uji Normalitas Data 
 
























Asymp. Sig. (2-tailed) 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
 
Berdasarkan data yang terlihat pada tabel diatas menunjukan 
bahwa nilai uji normalitas dengan Kolmogorov-Smirnov Z 
diketahui nilai signifikansi 0,078  dan menunjukan bahwa nilainya 
jauh diatas 0,05 , maka hasil tersebut menunjukan bahwa data telah 
berdistribusi normal. 
b. Uji Multikolonieritas 
Merupakan pengujian yang digunakan untuk menguji ada 
atau tidaknya hubungan antara variabel bebas atau independen.  
Adapun hasil pengujian multikolonieritas dalam penelitian ini 


























Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
Berdasarkan data tabel diatas, hasil uji multikolinieritas 
menunjukkan bahwa variabel independen yaitu maturitas, 
likuiditas, tingkat suku bunga dan kupon yang memiliki tolelansi > 
0,10 dan VIF < 10 maka hasil tersebut menunjukkan tidak terdapat 
multikolonieritas pada model. 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Merupakan pengujian yang digunakan untuk menguji apakah 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual 
satu pengamatan ke pengamatan lain. Dalam penelitian ini hasil uji 






Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
 
Gambar 11 
Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Berdasarkan gambar diatas dapat dilihat bahwa tidak ada pola 
yang jelas serta titik-titik tersebut menyebar keatasdan bawah 
angka 0 pada sumbu Y. Hal ini menunjukkan bahwa data dalam 
penelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas. 
d. Uji Autokorelasi 
Pengujian yang digunakan untuk menguji apakah dalam 
model regresi linier terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu 
pada periode sebelumnya (t-1). Dalam penelitian ini hasil uji 






Hasil Uji autokorelasi 
 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .370 .335 .0029397 2.121 
a. Predictors: (Constant), Kupon, Tingkat Suku Bunga, Likuiditas, Maturitas 
b. Dependent Variable: Perubahan Harga 
Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
Berdasarkan data penelitian dengan N = 76, k = 4 maka 
melalui bantuan tabel DW (Durbin-Watson) diperoleh nilai du = 
1,7399, (4 - du) = 2,2601 sedangkan nilai Durbin-Watson 
pengamatan DW = 2,121 dimana du < DW < (4 - du) sehingga 
dapat ditarik kesimpulan tidak terdapat autokorelasi. 
2. Analisis Regresi Linier Berganda 
Regresi linier berganda merupakan analisis regresi yang 
menjelaskan pengaruh antara variabel terikat (dependen) yaitu 
perubahan harga dengan variabel bebas (independen) yaitu 
maturitas, likuiditas, tingkat suku bunga dan kupon. Berikut hasil 























































a. Dependent Variable: Perubahan Harga 
Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
 
Berdasarkan hasil dari tabel diatas diperoleh persamaan : 
Perubahan Harga = 0,015 + 0,000 MTS + 0,001 LKS -0,253 TSB – 
0,027 KPN 
Maka interpretasi regresi dari persamaan diatas adalah : 
a. Nilai constant sebesar 0,015 hal ini menunjukkan variabel 
maturitas, likuiditas, tingkat suku bunga dan kupon jika 
dianggap konstan (0) maka Perubahan Harga bernilai 0,015. 
b. Koefisien regresi variabel Maturitas (X1) sebesar 0,000. Hal 
ini menunjukkan setiap kenaikan Maturitas sebesar 1% tidak 
akan merubah harga atau sebesar 0,000. 
c. Koefisien regresi variabel Likuiditas (X2) sebesar 0,001. Hal 
ini menunjukkan setiap kenaikan Likuiditas sebesar 1% akan 





d. Koefisien regresi variabel Tingkat Suku Bunga (X3) sebesar - 
0,53. Hal ini menunjukkan setiap kenaikan Tingkat Suku 
Bunga sebesar 1% akan menurunkan Perubahan Harga sebesar 
- 0,253. 
e. Koefisien regresi variabel Kupon (X4) sebesar - 0,027. Hal ini 
menunjukkan setiap kenaikan Kupon sebesar 1% akan 
menurunkan Perubahan Harga sebesar - 0,027. 
3. Pengujian Hipotesis 
a. Uji Parsial ( t Test ) 
Uji t menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel 
penjelas atau independen secara individu dalam menerangkan 
variasi variabel dependen. Berikut adalah hasil uji parsial 
dalam penelitian ini : 
Tabel 20 





































a. Dependent Variable: Perubahan Harga 





Hasil uji t pada tabel diatas digunakan untuk menguji 
pengaruh maturitas, likuiditas, tingkat suku bunga dan kupon 
terhadap perubahan harga. Berdasarkan tabel diatas dapat 
disimpulkan : 
1) Variabel Maturitas diperoleh nilai t 1,222 dengan nilai 
signifikansi 0,226 > probabilitas 0,05 yang artinya 
Maturitas tidak berpengaruh terhadap perubahan harga. 
Hal ini berarti semakin tinggi maturitas belum tentu 
mempengaruhi perubahan harga. 
2) Variabel Likuiditas diperoleh nilai t 0,0146 dengan nilai 
signifikasi 0,884 > probabilitas 0,05 yang artinya 
Likuiditas tidak berpengaruh terhadap perubahan harga. 
Hal ini berarti semakin tinggi likuiditas belum tentu 
mempengaruhi perubahan harga. 
3) Variabel Tingkat Suku Bunga diperoleh nilai t -6,314 
dengan nilai signifikasi 0,000 < probabilitas 0,05 yang 
artinya Tingkat Suku Bunga berpengaruh terhadap 
perubahan harga. Hal ini berarti semakin tinggi tingkat 
suku bunga maka perubahan harga akan semakin naik. 
4) Variabel Kupon diperoleh nilai t -0,945 dengan nilai 
signifikasi 0,348 > probabilitas 0,05 yang artinya Kupon 





berarti semakin tinggi Kupon belum tentu mempengaruhi 
perubahan harga. 
b. Uji F (Simultan) 
Uji simultan (Uji F) digunakan untuk mengetahui apakah 
variabel bebas (independen) secara bersama-sama atau 
simultan mempengaruhi variabel terikat (dependen). Uji 
signifikasi secara keseluruhan terhadap garis regresi linier 
apakah Y berpengaruh terhadap X1, X2, X3 dan X4. Berikut 
adalah hasil uji simultan dalam penlitian ini : 
Tabel 21 
Hasil Uji F (Simultan) 
 
ANOVAa 















a. Dependent Variable: Perubahan Harga 
b. Predictors: (Constant), Kupon, Tingkat Suku Bunga, Likuiditas, Maturitas 
Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
 
Berdasarkan hasil tabel diatas menunjukkan bahwa nilai F 
dihitung sebesar 10,435 dan nilai signifikasi 0,000 < 0,05 maka 
dengan ini menunjukkan secara bersama-sama terdapat 
pengaruh yang signifikan antara variabel independen 
(Maturitas, Likuiditas, Tingkat Suku Bunga dan Kupon) 






a. Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (Adjusted R
2
) diartikan untuk 
mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam 
menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien 
determinasi  (Adjusted R
2
) adalah antara 0 dan 1 dimana R
2 
kecil atau mendekati 0 berarti kemampuan variabel-variabel 
independen dalam menjelaskan variabel-variabel sangat 
terbatas, tetapi jika nilai R
2
 yang besar mendekati 1 berarti 
variabel-variabel independen memberikan hampir semua 
informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi 
dependen. Berikut adalah hasil uji koefisien determinasi : 
Tabel 22 
Hasil Uji Koefisien Determinasi 
 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .370 .335 .0029397 
a. Predictors: (Constant), Kupon, Tingkat Suku Bunga, Likuiditas, 
Maturitas 
b. Dependent Variable: Perubahan Harga 
Sumber : Data Output SPSS 24, 2021 
Berdasarkan tabel hasil pengujian dapat diketahui besarnya 
kontribusi yang diberikan Maturitas (X1), Likuiditas (X2), 
Tingkat Suku Bunga (X3) dan Kupon (X4) terhadap Perubahan 
Harga (Y). dari nilai R Square sebesar 0,335 yang berarti 





Kupon (X4) terhadap Perubahan Harga (Y) secara bersama-
sama memberikan kontribusi sebesar 33,5%. Sedangkan 
sisanya sebesar 66,5% di pengaruhi oleh faktor lain yang tidak 
dimasukkan kedalam penelitian ini. 
C. Pembahasan Hasil Penelitian 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah diuraikan diatas, berikut 
adalah pembahasan pengaruh dari masing-masing variabel independen 
terhadap variabel dependen : 
1. Pengaruh Maturitas Terhadap Perubahan Harga Obligasi 
Hipotesis pertama yang diajukan dalam penelitian ini yaitu 
Terdapat pengaruh Maturitas terhadap Perubahan Harga Obligasi 
Korporasi Di Indonesia Tahun 2017-2020. Pengujian hipotesis ini 
dilakukan dalam analisis regresi linier berganda dan uji statistik t. 
Hasil pengujian untuk variabel Maturitas diketahui bahwa koefisien 
regresi bernilai sebesar 0,000334. Uji statistik t untuk variabel 
Maturitas diperoleh nilai t sebesar 1,222 dengan nilai signifikasi yang 
diperoleh sebesar 0,226 lebih besar dari nilai signifikan yang telah 
ditetapkan yaitu 0,05. Hal ini dapat disimpulkan bahwa hipotesis 
pertama yaitu “Diduga maturitas berpengaruh terhadap perubahan 
harga obligasi korporasi di Indonesia tahun 2017-2020” ditolak. 
Variabel maturitas tidak berpengaruh terhadap Perubahan Harga 





Implikasi teoritis dalam  penelitian ini memiliki implikasi bahwa 
setiap obligasi mempunyai masa waktu jatuh tempo atau dikenal 
dengan maturity date merupakan tanggal saat nilai nominal obligasi 
harus dilunasi oleh perusahaan yang menerbitkan obligesi (Sudana, 
2015 p. 88). Kewajiban pembyaran pokok pada saat jatuh tempo dan 
bunga obligasi akan terhindar apabila dilakukan penebusan obligasi 
atau pembelian kembali obligasi sebelum waktu jatuh tempo oleh 
penerbit obligasi tersebut. Obligasi yang mempunyai maturitas lebih 
lama,maka pengaruh perubahan tingkat suku bunga terhadap harga 
obligasi relatif lebih besar dibandingkan dengan obligasi yang 
mempunyai maturitas lebih pendek (Tandelilin, 2017 p. 279). 
Berdasarkan hasil pengamatan peneliti diperoleh bahwa 3 obligasi 
perusahaan memiliki masa jatuh tempo pendek dan 16 obligasi 
memiliki masa jatuh tempo panjang.  
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian (Ekak, et al., 2013) 
, (Linda, et al., 2018) dan (Damena, et al., 2013) yang menyatakan 
bahwa Maturitas tidak berpengaruh terhadap Perubahan Harga 
Obligasi. 
2. Pengaruh Likuiditas Terhadap Perubahan Harga Obligasi 
Hipotesis kedua yang diajukan dalam penelitian ini yaitu 
Terdapat pengaruh Likuiditas terhadap Perubahan Harga Obligasi 
Korporasi Di Indonesia Tahun 2017-2020. Pengujian hipotesis ini 





Hasil pengujian untuk variabel Likuiditas diketahui bahwa koefisien 
regresi bernilai sebesar 0,001. Uji statistik t untuk variabel Likuiditas 
diperoleh nilai t sebesar 0,146 dengan nilai signifikasi yang diperoleh 
sebesar 0,884 lebih besar dari nilai signifikan yang telah ditetapkan 
yaitu 0,05. Hal ini dapat disimpulkan bahwa hipotesis kedua yaitu 
“Diduga likuiditas berpengaruh terhadap perubahan harga obligasi 
korporasi di Indonesia tahun 2017-2020” ditolak. Variabel likuiditas 
tidak berpengaruh terhadap Perubahan Harga Obligasi Korporasi Di 
Indonesia Tahun 2017-2020. 
Implikasi teoritis dalam penelitian ini bahwa likuiditas obligasi 
atau sering disebut dengan marketbility dari suatu obligasi 
menunjukkan seberapa cepat investor dapat menjual obligasinya tanpa 
harus mengorbankan harga obligasinya (Hartono, 2017:241). Dimana 
salah satu cara pengukurannya dari likuiditas obligasi yaitu rentang 
permintaan-penawaran (bid-ask spread) yang menunjukkan perbedaan 
antara nilai permintaan tertinggi investor mau menjual dan penawaran 
terendah mau membeli. Obligasi yang aktif diperdagangkan akan 
cenderung memiliki permintaan-penawaran yang lebih rendah 
dibandingkan dengan tidak aktif diperdagangkan. Apabila frekuensi 
penjualan tinggi maka hasil dari penjualan juga akan meningkat 
sehingga perusahaan yang penjualannya tinggi maka pendapatan dari 
perusahaan yang melakukan obligasi akan meningkat begitu pula 





dikarenakan berdasarkan penelitian terdapat sebaran data hutang 
lancar dan aktiva lancar yang relatif tetap, tidak ada perubahan yang 
mengalami kenaikan atau penurunan. 
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian (Ekak, et al., 2013) 
yang menyatakan bahwa Likuiditas tidak berpengaruh terhadap 
Perubahan Harga Obligasi. 
3. Pengaruh Tingkat Suku Bunga Terhadap Perubahan Harga Obligasi 
Hipotesis ketiga yang diajukan dalam penelitian ini yaitu 
Terdapat pengaruh Tingkat Suku Bunga terhadap Perubahan Harga 
Obligasi Korporasi Di Indonesia Tahun 2017-2020. Pengujian 
hipotesis ini dilakukan dalam analisis regresi linier berganda dan uji 
statistik t. Hasil pengujian untuk variabel Tingkat Suku Bunga 
diketahui bahwa koefisien regresi bernilai sebesar - 0,253. Uji statistik 
t untuk variabel Tingkat Suku Bunga diperoleh nilai t sebesar - 6,314 
dengan nilai signifikasi yang diperoleh sebesar 0,000 lebih kecil dari 
nilai signifikan yang telah ditetapkan yaitu 0,05. Hal ini dapat 
disimpulkan bahwa hipotesis ketiga yaitu “Diduga tingkat suku bunga 
berpengaruh terhadap perubahan harga obligasi korporasi di Indonesia 
tahun 2017-2020” diterima. Variabel tingkat suku bunga berpengaruh 
terhadap Perubahan Harga Obligasi Korporasi Di Indonesia Tahun 
2017-2020. 
Implikasi teoritis dalam penelitian ini adalah perubahan tingkat 





waktu jatuh tempo (maturitas) obligasi (Tandelilin, 2017 p. 279). 
Tingkat suku bunga yang diberlakukan oleh BI rate dapat 
mempengaruhi berbagai sektor salah satunya dalam perdagangan 
obligasi. Apabila tingkat suku bunga yang ditetapkan lebih rendah 
maka perubahan harga obligasi akan mengalami peningkatan, namun 
jika penentuan tingkat suku bunga semakin tinggi maka dapat 
mengakibatkan perubahan harga obligasi yang semakin menurun. 
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian (Hadian, 2013) 
yang menyatakan bahwa Tingkat Suku Bunga berpengaruh terhadap 
Perubahan Harga Obligasi. 
4. Pengaruh Kupon Terhadap Perubahan Obligasi  
Hipotesis keempat yang diajukan dalam penelitian ini yaitu 
Terdapat pengaruh Kupon terhadap Perubahan Harga Obligasi 
Korporasi Di Indonesia Tahun 2017-2020. Pengujian hipotesis ini 
dilakukan dalam analisis regresi linier berganda dan uji statistik t. 
Hasil pengujian untuk variabel Kupon diketahui bahwa koefisien 
regresi bernilai sebesar - 0,027. Uji statistik t untuk variabel Kupon 
diperoleh nilai t sebesar – 0.945 dengan nilai signifikasi yang 
diperoleh sebesar 0,368 lebih besar dari nilai signifikan yang telah 
ditetapkan yaitu 0,05. Hal ini dapat disimpulkan bahwa hipotesis 
keempat yaitu “Diduga tingkat suku bunga berpengaruh terhadap 





diterima. Variabel kupon tidak berpengaruh terhadap Perubahan 
Harga Obligasi Korporasi Di Indonesia Tahun 2017-2020. 
Implikasi teoritis dalam penelitian ini memberikan suatu 
pengertian bahwa kupon merupakan bunga yang dibayarkan oleh 
obligasi pada setiap periode tertentu, yang umumnya dalam setengah 
tahun atau tahunan (Hartono, 2017 p. 240). Apabila obligasi memiliki 
tingkat kupon yang rendah dengan waktu jatuh tempo panjang, maka 
perubahan harga obligasi lebih besar. Sebaliknya jika obligasi yang 
kupon tinggi dengan waktu jatuh tempo pendek, maka persentase 
penurunan harga akan kecil. Namun seorang investor cenderung akan 
memilih obligasi dengan jaminan tinggi dengan kupon yang tinggi 
menurut pilihannya, sehingga kupon bukan salah satu faktor yang 
dipertimbangkan dalam memutuskan suatu investasi pada obligasi 
korporasi, maka dari itu kupon tidak berpengaruh terhadap perubahan 
harga obligasi korporasi. 
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian (Indriyanti, 2018) 
yang menyatakan bahwa Kupon tidak berpengaruh terhadap 
Perubahan Harga Obligasi. 
5. Pengaruh Maturitas, Likuiditas, Tingkat Suku Bunga dan Kupon 
Secara Simultan terhadap Perubahan Harga 
Hipotesis kelima yang diajukan dalam penelitian ini yaitu 
Terdapat pengaruh Maturitas, Likuiditas, Tingkat Suku Bunga dan 





Di Indonesia Tahun 2017-2020 Hal ini dapat dilihat dari nilai 
signifikan 0,000 <  α 0,05 yang artinya memiliki pengaruh Maturitas, 
Likuiditas, Tingkat Suku Bunga dan Kupon secara simultan terhadap 
Perubahan Harga Obligasi Korporasi Di Indonesia Tahun 2017-2020. 
Maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis kelima yaitu “Diduga harga 
obligasi dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti maturitas, 
likuiditas, tingkat suku bunga dan kupon.” diterima. Artinya secara 
simultan Maturitas, Likuiditas, Tingkat Suku Bunga dan Kupon 
berpengaruh terhadap Perubahan Harga Obligasi Korporasi Di 
Indonesia Tahun 2017-2020. 
Implikasi teori dalam penelitian ini bahwa harga obligasi 
merupakan suatu harga yang sudah ditetapkan saat seseorang ingin 
melakukan jual beli obligasi di pasar modal melalui transaksi pada 
bursa maupun OTC (Over The Counter). Harga saham dengan harga 
obligasi berbeda, harga saham dinyatakan dengan mata uang 
sedangkan harga obligasi dinyatakan dalam persentase (%) yaitu 
persentase dari nilai nominal (Wiyono, et al., 2017 p. 162).  
Dari hasil analisis bahwa variabel Maturitas, Likuiditas, Tingkat 
Suku Bunga dan Kupon berpengaruh terhadap Perubahan Harga 
Obligasi Korporasi Di Indonesia Tahun 2017-2020. Hal ini sesuai 
dengan Fabozzi, (2000 p. 545) menyatakan bahwa harga obligasi 
dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti maturitas, likuiditas, 





KESIMPULAN DAN SARAN 
 
A. Kesimpulan 
Dari hasil analisis penelitian “Pengaruh Maturitas, Likuiditas, Tingkat 
Suku Bunga dan Kupon Terhadap Perubahan Harga Obligasi Korporasi Di 
Indonesia Tahun 2017-2020” dan hasil pembahsan yang telah dilakukan maka 
dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut : 
1. Maturitas tidak berpengaruh terhadap Perubahan Harga Obligasi 
Korporasi Di Indonesia Tahun 2017-2020. 
2. Likuiditas tidak berpengaruh terhadap Perubahan Harga Obligasi 
Korporasi Di Indonesia Tahun 2017-2020. 
3. Tingkat Suku Bunga berpengaruh terhadap Perubahan harga Obligasi 
Korporasi Di Indonesia Tahun 2017-2020. 
4. Kupon tidak berpengaruh terhadap Perubahan Harga Obligasi Korporasi 
Di Indonesia Tahun 2017-2020. 
5. Maturitas, Likuiditas, Tingkat Suku Bunga, dan Kupon secara bersama-
sama berpengaruh terhadap Perubahan Harga Obligasi Korporasi Di 











Berdasarkan kesimpulan diatas, maka dapat disampaikan beberapa saran 
yaitu sebagai berikut : 
1. Bagi pihak perusahaan penerbit obligasi 
Penentuan perubahan harga merupakan masalah yang penting bagi 
setiap perusahaan penerbit obligasi karena tinggi rendahnya harga 
obligasi akan menarik minat investor dalam berinvestasi jangka panjang 
(obligasi). Oleh karena itu variabel yang mempengaruhi perubahan herga 
obligasi korporasi yang memiliki hasil signifikan dalam penelitian ini 
yaitu tingkat suku bunga sebagai pertimbangan bagi pihak manajemen 
dalam pengambilan keputusan perubahan harga obligasi korporasi. 
2. Bagi investor dan Calon Investor 
Variabel yang mempengaruhi perubahaan harga obligasi korporasi 
yang memiliki hasil signifikan yaitu tingkat suku bunga. Investor 
diharapkan dapat memperhatikan variabel tersebut sebagai bahan 
pertimbangan sebelum melakukan investasi jangka panjang (obligasi) 
terutama dalam sektor perbankan. 
3. Bagi Peneliti Selanjutnya 
Disarankan untuk menggunakan periode penelitian yang lebih 
panjang agar mendapatkan hasil yang lebih baik, menambah jumlah 
sampel yang diteliti serta menambah variabel lain yang mempengaruhi 
perubahan harga obligasi korporasi seperti rating, karena rating 
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Tabel Data Populasi  
No Kode Nama Emiten 
1 ADHI PT Adhi Karya (Persero) Tbk. 
2 ADMF PT Adira Dinamika Multi Finance Tbk. 
3 AGII PT Aneka Gas Industri Tbk. 
4 AGRO PT Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Tbk. 
5 AISA PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk. 
6 AKRA PT AKR Corporindo Tbk. 
7 AMRT PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk. 
8 ANTM PT ANTAM Tbk. 
9 APAI PT Angkasa Pura I (Persero) 
10 APIA PT Angkasa Pura II (Persero) 
11 APLN PT Agung Podomoro LAND Tbk. 
12 ASDF PT Astra Sedaya Finance 
13 BACA PT Bank Capital Indonesia Tbk. 
14 BAFI PT Bussan Auto Finance 
15 BALI PT Bali Towerindo Sentra Tbk. 
16 BBCA PT Bank Central Asia Tbk. 
17 BBIA PT Bank UOB Indonesia 
18 BBKE PT Bank Kesejahteraan Ekonomi 
19 BBKP PT Bank Bukopin Tbk. 
20 BBNI PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk. 
21 BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. 
22 BBTN PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk. 
23 BCAF PT BCA Finance 
24 BCAP PT MNC Kapital Indonesia Tbk. 
25 BDKI PT Bank DKI 
26 BDMN PT Bank Danamon Indonesia Tbk. 
27 BEXI Lembaga Pembiayaan Ekspor Indonesia 
28 BFIN PT BFI Finance Indonesia Tbk. 
29 BIIF PT Maybank Indonesia Finance 
30 BJBR PT BPD Jawa Barat dan Banten Tbk. 
31 BJTG PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Tengah 
32 BKSW PT Bank QNB Indonesia Tbk. 
33 BLAM PT Bank Pembangunan Daerah Lampung 
34 BMLK PT Bank Pembangunan Daerah Maluku dan Maluku Utara 
35 BMRI PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. 
36 BMTP PT Bank Mandiri Taspen 
37 BMTR PT Global Mediacom Tbk. 





39 BNII PT Bank Maybank Indonesia Tbk. 
40 BNLI PT Bank Permata Tbk. 
41 BNTT PT Bank Pembangunan Daerah Nusa Tenggara Timur 
42 BPFI PT Batavia Prosperindo Finance Tbk. 
43 BRIS PT Bank BRISyariah 
44 BRPT PT Barito Pacifik Tbk. 
45 BSBR PT BPD Sumatera Barat 
46 BSDE PT Bumi Serpong Damai Tbk. 
47 BSLT PT Bank Pembangunan Daerah Sulawesi Utara 
48 BSMT PT Bank Pembangunan Daerah Sumatera Utara 
49 BSSB 
PT Bank Pembangunan Daerah Sulawesi Selatan dan 
Sulawesi Barat 
50 BTPN PT Bank Tabungan Pensiunan Nasional Tbk. 
51 BVIC PT Bank Victoria Internasional Tbk. 
52 CSUL PT Chandra Sakti Utama Leasing 
53 CTRR PT Ciputra Residence 
54 DILD PT Intiland Development Tbk. 
55 DNRK PT Danareksa Tbk. 
56 EXCL PT XL Axiata Tbk. 
57 FAST PT Fast Food Indonesia Tbk. 
58 FIFA PT Federal Internasional Finance 
59 GWSA PT Greewood Sejahtera Tbk. 
60 HRTA PT Hartadinata Abadi Tbk. 
61 IIFF PT Indonesia Infrastucture Finance 
62 IMFI PT Indomobil Finance Indonesia 
63 IMPC PT Impack Pratama Industri Tbk. 
64 INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbk. 
65 INKP PT Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. 
66 ISAT PT Indosat Tbk. 
67 JLBS PT Jakarta Lingkar Baratsatu 
68 JPFA PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 
69 JSMR PT Jasa Marga (Persero) Tbk. 
70 KAII PT Kereta Api Indonesia  (Persero) 
71 KEHA PT Bank KEB Hana Indonesia 
72 LPPI PT Lontar Ppyrus Pulp & Paper Industry 
73 LTLS PT Lautan Luas Tbk. 
74 MAPI PT Mitra Adiperkasa Tbk. 
75 MAYA PT Bank Mayapada Internasional Tbk. 
76 MDLN PT Modernland Realty Tbk. 
77 MEDC PT Medco Energi  Internasional Tbk. 
78 MEDP PT Medco Power Indonesia 
79 MFIN PT Mandala Multifinance Tbk. 
80 MLIK PT Marga Lingkar Jakarta 
81 MORA PT Mora Telematika Indonesia 





83 MYOR PT Mayora Indah Tbk. 
84 NISP PT Bank OCBC NISP Tbk. 
85 OTMA PT Oto Multiartha 
86 PIGN PT Pelabuhan Indonesia I (Persero) 
87 PIHC PT Pupuk Indonesia (Persero) 
88 PIKI PT Pelabuhan Indonesia IV (Persero) 
89 PJAA PT Pembangunan Jaya Ancol Tbk.  
90 PNBN PT Bank Pan Indonesia Tbk. 
91 PNMP PT Permodalan Nasional Madani (Persero) 
92 PPGD PT Pegadaian (Persero) 
93 PPLN PT Perusahaan Listrik Negara (Persero) 
94 PPRO PT PP Properti Tbk. 
95 PRTL PT Profesional Telekomunikasi Indonesia 
96 PSAB PT J Resources Asia Pasifik Tbk. 
97 PTHK PT Hutama Karya (Persero) 
98 PTPP PT PP (Persero) Tbk. 
99 ROTI PT Nippon Indosari Carpindo Tbk 
100 SANF PT Surya Artha Nusantara Finance 
101 SDRA PT Bank Himpunan Saudara 1906 Tbk. 
102 SGRO PT Sampoerna Agro Tbk. 
103 SMAR 
PT Sinar Mas Agro Resources And Technology (Smart) 
Tbk. 
104 SMFP PT Sarana Multigriya Finansial (Pesero) 
105 SMGR PT Semen Indonesia (Persero) Tbk. 
106 SMII PT Sarana Multi Infrastruktur (Pesero) 
107 SMMF PT Sinar Mas Multifinance 
108 SMRA PT Summarecon Agung Tbk. 
109 SSIA PT Surya Semesta Internusa Tbk. 
110 SSMM PT Sumberdaya Sewatama 
111 STTP PT Siantar Top Tbk. 
112 TAFS PT Toyota Astra Financial Services 
113 TAXI PT Express Transindo Utama Tbk. 
114 TBIG PT Tower Bersama Infrastucture Tbk. 
115 TBLA PT Tunas Baru Lampung Tbk. 
116 TDPM PT Tridomain Perfomance Materials Tbk. 
117 TELE PT Tiphone Mobile Indonesia Tbk. 
118 TINS PT Timah Tbk. 
119 TLKM PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 
120 TPIA PT Chandra Asri Petrochemical Tbk. 
121 TRAC PT Serasi Autoraya 
122 TUFI PT Mandiri Tunas Finance 
123 VOKS PT Voksel Electric Tbk. 
124 WOMF PT Wahana Ottomitra Multiartha Tbk. 
125 WSBP PT Waskita Beton Precast Tbk. 





127 ZINC PT Kapuas Prima Coal Tbk. 






Tabel Data Sampel Perusahaan 
 
No Kode Nama Emiten 
1 AGRO PT Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Tbk. 
2 BACA PT Bank Capital Indonesia Tbk. 
3 BBCA PT Bank Central Asia Tbk. 
4 BBIA PT Bank UOB Indonesia 
5 BBKP PT Bank Bukopin Tbk. 
6 BBNI PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk. 
7 BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. 
8 BBTN PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk. 
9 BDMN PT Bank Danamon Indonesia Tbk. 
10 BJBR PT BPD Jawa Barat dan Banten Tbk. 
11 BKSW PT Bank QNB Indonesia Tbk. 
12 BMRI PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. 
13 BNGA PT Bank CIMB Niaga Tbk. 
14 BNII PT Bank Maybank Indonesia Tbk. 
15 BNLI PT Bank Permata Tbk. 
16 BVIC PT Bank Victoria Internasional Tbk. 
17 MAYA PT Bank Mayapada Internasional Tbk. 
18 NISP PT Bank OCBN NISP Tbk. 
19 PNBN PT Bank Pan Indonesia Tbk. 
 







Tabel Maturitas (Jangka Waktu Jatuh Tempo) Obligasi 





Tahun Tanggal diterbitkan Tanggal Jatuh Tempo Maturitas 
1. AGRO 
2017 10 Juli 2017 7 Juli 2022 5 
2018 10 Juli 2017 7 Juli 2022 5 
2019 10 Juli 2017 7 Juli 2022 5 
2020 10 Juli 2017 7 Juli 2022 5 
2.  BACA  
2017 12 Juli 2017 11 Juli 2024 7 
2018 12 Juli 2017 11 Juli 2024 7 
2019 12 Juli 2017 11 Juli 2024 7 
2020 12 Juli 2017 11 Juli 2024 7 
3.  BBCA  
2017 6 Juli 2018 5 Juli 2025 7 
2018 6 Juli 2018 5 Juli 2025 7 
2019 6 Juli 2018 5 Juli 2025 7 
2020 6 Juli 2018 5 Juli 2025 7 
4. BBIA 
2017 18 Oktober 2017 17 Oktober 2024 7 
2018 18 Oktober 2017 17 Oktober 2024 7 
2019 18 Oktober 2017 17 Oktober 2024 7 
2020 18 Oktober 2017 17 Oktober 2024 7 
5. BBKP 
2017 1 Maret 2017 28 Februari 2024 7 
2018 1 Maret 2017 28 Februari 2024 7 
2019 1 Maret 2017 28 Februari 2024 7 
2020 1 Maret 2017 28 Februari 2024 7 
6. BBNI 
2017 12 Juli 2017 11 Juli 2022 5 
2018 12 Juli 2017 11 Juli 2022 5 
2019 12 Juli 2017 11 Juli 2022 5 
2020 12 Juli 2017 11 Juli 2022 5 
7. BBRI 
2017 25 Agustus 2017 24 Agustus 2022 5 
2018 25 Agustus 2017 24 Agustus 2022 5 
2019 25 Agustus 2017 24 Agustus 2022 5 
2020 25 Agustus 2017 24 Agustus 2022 5 
8.  BBTN 
2017 24 Agustus 2020 29 Agustus 2021 1 
2018 24 Agustus 2020 29 Agustus 2021 1 
2019 24 Agustus 2020 29 Agustus 2021 1 
2020 24 Agustus 2020 29 Agustus 2021 1 
  











2018 23 November 2016 22 November 2021 5 
2019 23 November 2016 22 November 2021 5 
2020 23 November 2016 22 November 2021 5 
10. BJBR 
2017 4 Maret 2020 3 Maret 2027 7 
2018 4 Maret 2020 3 Maret 2027 7 
2019 4 Maret 2020 3 Maret 2027 7 
2020 4 Maret 2020 3 Maret 2027 7 
11.  BKSW 
2017 8 Juli 2019 5 Juli 2022 3 
2018 8 Juli 2019 5 Juli 2022 3 
2019 8 Juli 2019 5 Juli 2022 3 
2020 8 Juli 2019 5 Juli 2022 3 
12.  BMRI 
2017 13 Mei 2020 12 Mei 2025 5 
2018 13 Mei 2020 12 Mei 2025 5 
2019 13 Mei 2020 12 Mei 2025 5 
2020 13 Mei 2020 12 Mei 2025 5 
13. BNGA 
2017 21 September 2018 20 September 2023 5 
2018 21 September 2018 20 September 2023 5 
2019 21 September 2018 20 September 2023 5 
2020 21 September 2018 20 September 2023 5 
14. BNII 
2017 12 Juli 2017 11 Juli 2022 5 
2018 12 Juli 2017 11 Juli 2022 5 
2019 12 Juli 2017 11 Juli 2022 5 
2020 12 Juli 2017 11 Juli 2022 5 
15. BNLI 
2017 27 Oktober 2014 24 Oktober 2021 7 
2018 27 Oktober 2014 24 Oktober 2021 7 
2019 27 Oktober 2014 24 Oktober 2021 7 
2020 27 Oktober 2014 24 Oktober 2021 7 
16. BVIC 
2017 11 November 2019 08 November 2026 7 
2018 11 November 2019 08 November 2026 7 
2019 11 November 2019 08 November 2026 7 
2020 11 November 2019 08 November 2026 7 
17. MAYA 
2017 24 September 2018 21 September 2025 7 
2018 24 September 2018 21 September 2025 7 
2019 24 September 2018 21 September 2025 7 
2020 24 September 2018 21 September 2025 7 
18. NISP 
2017 13 Desember 2017 12 Desember 2020 3 
2018 13 Desember 2017 12 Desember 2020 3 
2019 13 Desember 2017 12 Desember 2020 3 






2017 4 Juli 2018 3 Juli 2025 7 
2018 4 Juli 2018 3 Juli 2025 7 
2019 4 Juli 2018 3 Juli 2025 7 
2020 4 Juli 2018 3 Juli 2025 7 

















2017 16.325.247.007 13.213.962.130 1,24 
2018 23.313.671.252 18.889.385.436 1,23 
2019 27.067.922.912 22.586.218.693 1,20 
2020 28.015.492.262 23.727.802.051 1,18 
2. BACA 
2017 16.349.473 14.941.087 1,10 
2018 18.019.614 16.534.651 1,09 
2019 18.959.622 17.421.982 1,08 
2020 20.223.558 18.583.167 1,09 
3. BBCA 
2017 750.319.671 614.940.262 1,22 
2018 824.787.944 668.438.779 1,23 
2019 918.989.312 740.067.127 1,24 
2020 1.075.570.256 885.537.919 1,21 
4. BBIA 
2017 79.603.549 79.603.549 1,00 
2018 103.675.948 92.299.279 1,12 
2019 105.661.472 93.386.895 1,13 
2020 116.554.039 102.418.082 1,14 
5. BBKP 
2017 106.442.999 99.684.047 1,07 
2018 95.643.923 87.049.637 1,10 
2019 100.264.248 91.358.763 1,11 
2020 79.938.578 71.472.136 1,12 
6. BBNI 
2017 709.330.084 584.086.818 1,21 
2018 808.572.011 671.237.546 1,20 
2019 845.605.208 688.489.442 1,22 
2020 891.337.425 746.235.663 1,19 
7. BBRI  
2017 1.126.248.442 958.900.948 1,17 
2018 1.296.898.292 1.090.664.084 1,18 
2019 1.416.758.840 1.183.155.672 1,20 
2020 1.511.804.628 1.278.346.276 1,18 
8.  BBTN  
2017 261.365.267 223.937.463 1,17 
2018 306.436.194 263.784.017 1,16 
2019 311.776.828 269.451.682 1,15 
2020 361.208.406 321.376.142 1,12 
9. BDMN 
2017 178.257.092 139.084.940 1,28 









2019 193.533.970 148.116.943 1,30 
2020 200.890.068 157.314.569 1,27 
10. BJBR 
2017 114.980.168 98.820.526 1,16 
2018 120.191.387 104.035.920 1,15 
2019 123.536.474 105.920.991 1,17 
2020 140.934.002 122.676.884 1,24 
11.  BKSW 
2017 24.635.233 20.644.983 1,20 
2018 20.486.926 15.814.866 1,30 
2019 23.021.785 18.332.221 1,26 
2020 18.297.700 14.185.258 1,29 
12. BMRI 
2017 1.124.700.847 888.026.817 1,27 
2018 1.202.252.094 941.953.100 1,28 
2019 1.318.246.335 1.025.749.580 1,29 
2020 1.429.334.484 1.151.267.847 1,24 
13.  BNGA 
2017 255.811.593 225.769.671 1,13 
2018 265.273.866 226.319.522 1,17 
2019 274.467.227 231.173.061 1,19 
2020 280.943.605 239.890.554 1,15 
14.  BNII 
2017 173.253.491 152.478.451 1,14 
2018 177.532.858 152.442.167 1,16 
2019 169.082.830 142.397.914 1,19 
2020 173.224.412 146.000.782 1,11 
15. BNLI  
2017 148.328.370 126.817.628 1,17 
2018 152.892.866 130.440.930 1,18 
2019 161.451.259 137.413.908 1,16 
2020 197.726.097 162.654.644 1,20 
16. BVIC  
2017 27.149.913.885 24.305.549.660 1,12 
2018 30.172.315.337 25.808.570.240 1,17 
2019 30.456.458.802 25.782.313.852 1,18 
2020 26.221.407.472 22.197.849.857 1,20 
17. MAYA 
2017 74.357.327.959 55.586.494.193 1,18 
2018 86.971.893 76.183.319 1,14 
2019 93.408.831 81.066.862 1,15 
2020 92.518.025 79.603.549 1,16 
18. NISP 
2017 150.149.268 130.678.512 1,15 
2018 173.582.894 149.154.640 1,16 
2019 180.706.987 153.042.184 1,18 
2020 206.297.200 176.467.884 1,17 
  






2018 207.204.418 166.457.301 1,24 
2019 211.287.370 166.845.656 1,27 
2020 218.067.091 170.606.759 1,18 
 













































































































































































Tahun Kupon (%) 






















































































































Harga Obligasi (%) Perubahan Harga (%) 
2016 2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020 
1. AGRO 95,01 95,23 95,42 95,60 94,87 0,0023 0,0019 0,0019 -0,0077 
2. BACA 92,19 92,26 92,41 92,63 91,68 0,0008 0,0016 0,0024 -0,0103 
3. BBCA 97,09 97,21 97,82 97,94 96,61 0,0012 0,0062 0,0013 -0,0136 
4. BBIA 94,57 94,66 94,76 94,86 93,81 0,0010 0,0010 0,0010 -0,0110 
5. BBKP 92,63 92,71 92,79 92,94 91,94 0,0008 0,0008 0,0017 -0,0108 
6. BBNI 103,32 103,46 103,59 103,72 102,67 0,0013 0,0013 0,0013 -0,0102 
7. BBRI 102,70 102,83 102,96 103,08 102,45 0,0012 0,0012 0,0012 -0,0062 
8. BBTN 116,55 116,61 116,74 116,80 116,12 0,0005 0,0011 0,0005 -0,0058 
9. BDMN 102,70 102,83 102,96 103,08 101,94 0,0012 0,0012 0,0012 -0,0111 
10. BJBR 94,47 94,57 94,66 94,76 93,63 0,0010 0,0010 0,0010 -0,0119 
11. BKSW 96,17 96,46 96,55 96,65 95,99 0,0029 0,0010 0,0010 -0,0068 
12. BMRI 104,20 104,34 104,48 104,62 103,65 0,0013 0,0013 0,0013 -0,0093 
13. BNGA 102,64 102,77 102,90 103,03 102,39 0,0012 0,0012 0,0012 -0,0061 
14. BNII 103,32 103,46 103,72 103,86 102,67 0,0013 0,0026 0,0013 -0,0114 
15. BNLI 92,34 92,41 92,49 92,56 91,99 0,0008 0,0008 0,0008 -0,0061 
16. BVIC 94,24 94,32 94,40 94,47 93,94 0,0008 0,0008 0,0008 -0,0057 
17. MAYA 90,12 90,25 90,57 90,89 90,06 0,0014 0,0035 0,0035 -0,0091 
18. NISP 106,02 106,18 106,34 106,50 105,38 0,0015 0,0015 0,0015 -0,0105 
19. PNBN 94,10 94,19 94,28 94,37 93,64 0,0010 0,0010 0,0010 -0,0077 
 





























1.  AGRO  
2017 5 1,24 4,25 8,50 0,0023257 
2018 5 1,23 6,00 8,50 0,0019390 
2019 5 1,20 5,00 8,50 0,0019403 
2020 5 1,18 3,75 8,50 0,0077163 
2.  BACA 
2017 7 1,10 4,25 11,50 0,0007945 
2018 7 1,09 6,00 11,50 0,0015915 
2019 7 1,08 5,00 11,50 0,0023930 
2020 7 1,09 3,75 11,50 0,0102633 
3. BBCA  
2017 7 1,22 4,25 7,75 0,0012420 
2018 7 1,23 6,00 7,75 0,0062489 
2019 7 1,24 5,00 7,75 0,0012513 
2020 7 1,21 3,75 7,75 0,0135779 
4.  BBIA 
2017 7 1,00 4,25 9,25 0,0010134 
2018 7 1,12 6,00 9,25 0,0010145 
2019 7 1,13 5,00 9,25 0,0010155 
2020 7 1,14 3,75 9,25 0,0110471 
5.  BBKP  
2017 7 1,07 4,25 11,00 0,0008346 
2018 7 1,10 6,00 11,00 0,0008353 
2019 7 1,11 5,00 11,00 0,0016735 
2020 7 1,12 3,75 11,00 0,0107607 
6.  BBNI 
2017 5 1,21 4,25 8,00 0,0012803 
2018 5 1,20 6,00 8,00 0,0012820 
2019 5 1,22 5,00 8,00 0,0012836 
2020 5 1,19 3,75 8,00 0,0101646 
7. BBRI  
2017 5 1,17 4,25 8,20 0,0012415 
2018 5 1,18 6,00 8,20 0,0012431 
2019 5 1,20 5,00 8,20 0,0012446 
2020 5 1,18 3,75 8,20 0,0061846 
8. BBTN 
2017 1 1,17 4,25 6,75 0,0005317 
2018 1 1,16 6,00 6,75 0,0010645 
2019 1 1,15 5,00 6,75 0,0005325 
2020 1 1,12 3,75 6,75 0,0058248 
  






   
BDMN  
  
2018 5 1,29 6,00 8,20 0,0012431 
2019 5 1,30 5,00 8,20 0,0012446 
2020 5 1,27 3,75 8,20 0,0110775 
10. BJBR 
2017 7 1,16 4,25 9,35 0,0010016 
2018 7 1,15 6,00 9,35 0,0010026 
2019 7 1,17 5,00 9,35 0,0010036 
2020 7 1,24 3,75 9,35 0,0118996 
11. BKSW 
2017 3 1,20 4,25 9,50 0,0029482 
2018 3 1,30 6,00 9,50 0,0009837 
2019 3 1,26 5,00 9,50 0,0009846 
2020 3 1,29 3,75 9,50 0,0068454 
12. BMRI 
2017 5 1,27 4,25 8,30 0,0013328 
2018 5 1,28 6,00 8,30 0,0013346 
2019 5 1,29 5,00 8,30 0,0013364 
2020 5 1,24 3,75 8,30 0,0092680 
13. BNGA 
2017 5 1,13 4,25 8,25 0,0012333 
2018 5 1,17 6,00 8,25 0,0012348 
2019 5 1,19 5,00 8,25 0,0012364 
2020 5 1,15 3,75 8,25 0,0061439 
14.  BNII 
2017 5 1,14 4,25 8,00 0,0012803 
2018 5 1,16 6,00 8,00 0,0025672 
2019 5 1,19 5,00 8,00 0,0012852 
2020 5 1,11 3,75 8,00 0,0114351 
15. BNLI 
2017 7 1,17 4,25 11,75 0,0007639 
2018 7 1,18 6,00 11,75 0,0007645 
2019 7 1,16 5,00 11,75 0,0007651 
2020 7 1,20 3,75 11,75 0,0060836 
16.  BVIC  
2017 7 1,12 4,25 11,25 0,0008143 
2018 7 1,17 6,00 11,25 0,0008149 
2019 7 1,18 5,00 11,25 0,0008156 
2020 7 1,20 3,75 11,25 0,0056769 
17. MAYA 
2017 7 1,18 4,25 12,50 0,0014028 
2018 7 1,14 6,00 12,50 0,0035193 
2019 7 1,15 5,00 12,50 0,0035316 
2020 7 1,16 3,75 12,50 0,0090989 
18.  NISP 
2017 3 1,15 4,25 6,90 0,0015177 
2018 3 1,16 6,00 6,90 0,0015201 
2019 3 1,18 5,00 6,90 0,0015224 






2017 7 1,20 4,25 9,60 0,0009716 
2018 7 1,24 6,00 9,60 0,0009726 
2019 7 1,27 5,00 9,60 0,0009735 
2020 7 1,18 3,75 9,60 0,0077279 
 






Uji Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 



































































































Asymp. Sig. (2-tailed) 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 













































Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .370 .335 .0029397 2.121 
a. Predictors: (Constant), Kupon, Tingkat Suku Bunga, Likuiditas, Maturitas 


























































































Uji Statistik F 
 
ANOVAa 















a. Dependent Variable: Perubahan Harga 
b. Predictors: (Constant), Kupon, Tingkat Suku Bunga, Likuiditas, Maturitas 
Lampiran 19 
Uji Koefisien Determinasi 
 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .370 .335 .0029397 
a. Predictors: (Constant), Kupon, Tingkat Suku Bunga, Likuiditas, 
Maturitas 
b. Dependent Variable: Perubahan Harga 
 
